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A NABI autobuszokat tervez, gyart és szervizel, tovabba
olyan technolégiai megoldasokat fejleszt, amelyek segitsé-
gével megbizhaté és hatékony megoldasokat képes vevéi
részére kinalni. Termékeink tervezésénél fontos szempont
az lizemeltetési koltségek minimalizldsa és az utazasi
kényelem fokozésa, annak érdekében, hogy autébuszaink
igénybevételét vonzova tegylik és hozzasegitsiik vevinket
az utasok szamanak noveléséhez. Hosszu tavy, stabil izle-
ti kapcsolatok kialakitdsara toreksziink, és sikerességtlink
érdekében nagy hangsulyt fektetiink dolgozséink motivala-

sara és szakmai fejlédésére.
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Kiemelt pénzigyi mutatdk

2001 2002 2003* 2004
Altaldnos 6sszefoglalé adatok
Autdbusz értékesités (darab) I 319 | 375 | 149 | 227
Netté arbevétel 344 034 359 121 318600 376 93l
Mérleg szerinti eredmény 7952 7 090 -18 199 -65 61 |
Egy részvényre juté eredmény (USD) 1,73 1,53 -3,94 -14,19
Miikodési eredménymutatok
Brutto fedezet 44 832 41 947 8 464 4762
EBITDA 21 825 18 045 -8 169 -19 909
Uzemi eredmény [422] ['1 80l -23 686 -58 664
EBIDTA fedezeti hanyad (%) 6,34 502 -2,56 -5,28
Uzemi eredmény hanyad(%) 4,13 329 -7/43 -15,56
Netté fedezeti hanyad (%) 2,08 1,97 -571 -1741
Pénziigyi pozicid
Pénzeszkozok | 988 29 753 21 603 23 956
Eszkozok 221 180 259 051 274437 229 100
HosszU lejaratd hitelek 30 831 28 255 0 0
Sajat téke 70 666 78 538 60 873 -1 547
Eladésodottsag (nettd hitel/sajat téke) 0,93 0,86 |,78 -52,10

(*) a 2003-as szamok valtoztak, részletes magyarazat az auditalt beszamol6 mellékletében
Minden adat ezer USD-ban, kivéve, ahol masként van jelolve
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Az lgazgatdosag jelentése

2004 forduldpontot jelentett a NABI Autébuszipari
Részvénytarsasag (,NABI", | Tarsasdg") részére. Az amerikai-
magyar kilkereskedelmi csereardny romlasaval, illetve
az USA dllami szektordnak minden szintjén jelentkezé
kottségvetési és szabdlyozasi kotdttségekkel megkiizdve
kellett a Tarsasagnak koltséghatékonyan kifejlesztenie,
legyértania és kiszallftania vevéi részére az autébuszokat, az
innovacié, mindség és megbizhatdsag megdrzése mellett.

Az USA dollar folytatddd gyenglilése és az emelkedd
nyersanyag drak alddsték a NABI versenyképességét. A NABI
magyarorszagj, amerikai és brit tevékenységének dtfogd
atvildgftasat és atszervezését kezdte meg 2004-ben nem
csupan a talélés, hanem a jovébeli fellendilés érdekében
is. Az &tszervezési terv célja elsésorban a hatékonysag
és a mindség javitasa, az eredményesség visszadllitasa,
az alaptevékenységre vald fokuszdlds, és a pénzligyi és
mUkodési stabilitds megteremtése. A folyamatban Iévé,
messzire mutatd valtoztatdsok mellett a NABI céljai kdzott
tovdbbra is ott szerepel a termékfejlesztés, a vevdi igények
kielégftése és az atfutdsi idék csdkkentése. A Tarsasag
megdrizte képességét olyan termékek kifejlesztésére,
amelyek megoldast nydjtanak a varosok Uj kdzlekedési
kihfvasaira.

Az |gazgatdsag hdlas a NABI vasaridinak és
beszélltéinak, akik megértették a NABI helyzetét és
tdmogattak az atszervezés alatt. Reméljiik, hogy tlrelmik
és segfitékészséglk eredményeként a NABI Uzleti
lehet&ségei kiszélesednek majd a jovében. A hitelezdk
szintén tlrelmikkel és tdmogatdsukkal segftették Tarsasdgot.
Azutan, hogy a hitelezk 2004-ben hozzéjaruftak az dsszes
rovidlejaraty hitel 2006-os lejdrativa torténd atalakitisdhoz,
a 2005-0s targyalasok soran — jelent&s hiteltéke konverzid
segftségével — a hitelek még hosszabb lejarativa alakitasat
fogadtdk el (egészen nyolc éves lejarati id&ig). Tovabbi
részleteket a pénzligyi beszamold tartalmaz.

2004 soran a NABI — a mlkodés részletes dtvizsgalasat
kévetéen — atfogd dtszervezésébe kezdett. Az Igazgatdsag
becslése szerint, az dsszesen 34,7 millié USD értékben
képzett céltartalékok, leirasok és atértékelések jelentik
az atszervezés részben készpénz és nem készpénz
jellegl koltségeit, melyek bizonyos kockazatoknak és
kotelezettségeknek, illetve meghatérozott eszkézok
realizdlhaté piaci értékének Ujraértékelésébdl erednek.
Ezek a tételek nagyrészt egyszeri kiadasokat takarnak és
2005-ben varhatdéan nem ismétlédnek meg. Mindazonaltal e
céltartalékok dnmagukban is 57%-kal, azaz 26,2 millié USD-
ra csokkentették a Tarsasag sajat tokéjét.

2004 soran a NABI 1227 autébuszt szdllftott
vésarléinak, amely 7%-os ndvekedést jelent az eladott
buszok szamaban 2003-hoz képest. A 2004-es konszolidalt
arbevétel 3784 millié USD volt (amely 1,5 milliés halasztott
bevételt tartalmaz az elézé évrdl), amely 58 millié USD,
vagyis 18,2% emelkedést jelent a 2003-ban elért 320
millié USD bevételhez képest. A bevétel-ndvekedés
elsédleges oka az eladdsok szamdnak ndévekedése a NABI
6 szegmensét jelenté amerikai és brit piacokon. Ezen
tUlmenden a konszolidélt szerviz és pétalkatrész bevételek is
jelentésen ndttek az év sordn. E bevételek 61,6 millié
USD-ra, azaz 31%-kal, emelkedtek 2004-ben, a 2003-ban
elért 47 milié USD-hoz képest.

A megndvekedett bevételek ellenére a bruttd fedezet
4,8 millié USD-ra csokkent — amely az értékesftési arbevétel
1,3%-4t jelenti — az 2003-ban elért 8,5 millié USD-hoz

képest. Ugyanakkor a 2004-ben jelentkezett 58,7 millié
USD Uzemi veszteség jelentésen, 35 millié USD-ral, nétt
2003-hoz képest. A veszteség f& okai kozdtt szerepel

az amerikai dollar forinthoz viszonyftott folyamatos
értékvesztése, az atstrukturdlds kapcsan felmerdlt koftségek
és céltartalék képzés, valamint a megemelkedett garancidlis
kiadasok. A bruttd fedezet és az lUizemi eredményhényad
tovabb csdkkent az amerikai dollar forinthoz viszonyftott
34%-os arfolyam valtozasa miatt az elmuft két évben,
amely jelentsen megndvelte a magyarorszagi termelési
kottségeket dollarban szdmolva. A készpénzallomany
novelése érdekében a NABI 18,8 millié USD-ral
csokkentette készlet dllomanyat. 2004-soran a révid lejarati
hiteldllomany jelentds részét hosszu lejérativa konvertaltak,
azonban a hitelek az év végén ismét rovidlejarativa vattak
a hitelszerzédések kovendansainak megsértése miatt. A
hitelszerzédések értelmében a NABI 2004 soran 22 millié
USD hitelt fizetett vissza.

Ezt az évet két Uj NABI termék bemutatésa teszi
emlékezetessé. Az elsé, a NABI 60-BRT, amely egy korszer(,
alacsony padlészint( csuklds autdbusz a gyorsforgalmi (BRT)
kozlekedés céljdra. A prototipus 2004 szeptemberében
kerift bemutatdsra a Los Angeles-i kdzlekedési véllalat
(LACMTA) részére. A megrendelés értelmében az elsé
30 darab 60-BRT 2005 kézepén keril dtaddsra. A jarm
sikeresen teljesftette az "Altoona" tesztet és sorozatgydrtasa
terv szerint halad.

A masik autébusz, amely 2004-ben, néhany héttel a
60-BRT utan keriitt bemutatésra, az Optare Tempo. Ez az
Ujgeneracios, |2 méteres, alacsonypadids varosi autdbusz az
Excel modellt valtja le a termékesaladon beldl.

A kovetkezd fejezetek részletesen bemutatjak a NABI
fébb piacait (USA, Nagy-Britannia és Magyarorszag), a
Tarsasag piaci pozicidit és azokat trendeket, amelyek a NABI
jOVEjét, valamint ipardgi perspektivait befolydsolhatjak.

USA piaci 6sszefoglalo

Az amerikai lednyvallalat, a NABI, Inc., 686 autdbuszt
értékesftett 2004-ben, amely nagysagrendileg megegyezik
az elézd évben értékesftett 688 darabbal. Az értékesftés
arbevétele jelentésen megndtt a nagyobb értékd és
munkaigény(i csuklds buszok szdmanak ndvekedésének
koszonhetden. A 2004-es értékesftési adatok nem
tartalmazzék 60-BRT prototipus értékesftését, ez 2005-ben
kerdl elszimolasra.

2004-ben a NARBI, Inc. 321 darab dizel, 338 darab
stirftett foldgaz (CNG) és 26 cseppfolydsitott foldgéz (LNG)
meghajtast autdbuszt értékesitett |0 Ugyfél részére |12
megrendelés alapjan.

Az USA Szovetségi Kozlekedési Feltgyelet (FTA) 2004
mésodik felében értesftette a NABI-t, hogy elutasftotta a
CompoBus® gyartasét érinté, az amerikai tdmegkdzlekedés
kozbeszerzéseinél alkalmazott "Buy-America" szabély
aléli felmentés meghosszabbftasardl szold kérelmet. A
dontés kovetkezménye, hogy a jovébeli CompoBus®
megrendelések teljesitése kizardlag a "Buy-America" szabaly
eléirasai szerint térténhet, az acélbuszok gyartasdhoz
hasonldan.

Ezek alapjan a Tarsasag 2005 januarjdban bejelentette,
hogy a kaposvari gydrdban a jelenlegi megrendelések
teljesftése utdn befejezi a termelést és leépiti a létszamot,
amely mind a fizikai, mind a szellemi munkahelyeket érinti. A
kaposvari létesitmény 2001 -ben készlilt el, és kimondottan



Az lgazgatdsag jelentése

Autobusz szillitasok szama piac és tipus szerint

Piac Autdbusz tipus 2004. dec. 31. 2003. dec. 31. 2002. dec. 31. 2001. dec. 31.
30 ldb hosszl (kozepes teherbirast) | 72 13 76
35-45 1ab hosszl (nagy teherbirast) 468 483 771 844
60 ldb hosszd (nagy teherbirasu) 133 76 54 27
40-45 ldb hosszi CompoBus® 84 57 3 0
USA OSSZESEN: 686 688 841 947
UK 7,5t alatti egyszintes 89 125 121 79
7,5t feletti egyszintes 428 308 366 277
emeletes (7,5t feletti) 2 9 40 16
UK OSSZESEN: 519 442 527 372
Magyarorszag

7",5t feletti egyszintes 22 19 7 0
OSSZESEN: 1227 1149 1375 1319

a CompoBus® USA kézlekedési vallalatok szamara
tOrténd gyartasra lett megépitve és felszerelve. A jelenleg
rendelésédllomany kielégftése vaftozatlanul Kaposvarrdl
torténik, mivel ezeket még nem érinti az FTA dontése.

Az USA vérosi buszpiaca tovabbra is stagnal a NABI
16 Ugyfélbazisat jelentd helyi kozlekedési véllalatokat
sUjt6, makrodkondmiai eredetd, rovidtavi kottségvetési
megszorftasok miatt. Az dllami és helyi dnkormanyzatok
kottségvetési problémai azért jelentenek problémit a
tdmegkdzlekedési iparnak, mert az Uj busz és vasut halézat
beruhazasok finanszirozasanak egyre ndvekvé részét
biztosftjak ezekbdl a forrdsokbdl. 2005-t8l kezdédden
az dllami és énkormanyzati kéltségvetések javuldsat
prognosztizaljdk, igy a tomegkdzlekedési beruhdzasok,
amelyeket visszafogtak az utdbbi idében, varhatdan ismét
visszadlinak a kordbbi szintre. Az autébusz beszerzések
elhalasztasat okozhatja révidtavon a kildnbdzé
motortipusok emisszids technoldgidi korili bizonytalansdg is.

A | .gyorsbuszos utaztatds” (BRT — Bus Rapid Transit)
egy biztatdan ndvekvd Uj piaci szegmens a NABI szdmédra,
amely szamos nagyvaros-tervezd fantdzidjat mozgatta
meg az USA-ban és egyre n& azoknak a varosoknak a
szama, amelyek ilyen beruhdzast jelentettek be. Az amerikai
szenatus friss becslése szerint tdbb mint 50 kérzetben
hirdették meg BRT hélézatok kiépftését, melyek jelenleg
kilonbdzé megvaldsulasi szakaszban vannak. A NABI
célkitlizése, hogy megalapozza vezetd szerepét ezen az U,
izgalmas és jovedelmezd piaci szegmensen.

Brit piaci 6sszefoglalo

A NABI angol lednyvallalata, az Optare 2004-ben
519 autdbuszt értékesitett a brit piacon, amely 17,4%-os
novekedést jelentett a 2003-ban eladott 442 darabhoz
képest. E ndvekedés motorja a 7,5 tonna feletti stlyu
egyszintes buszok értékesftésének 39%-os ndvekedése volt.
Ez ellenstlyozta a kétszintes és a kisbuszok értékesftésének
csokkenését.

A piacon éltaldnossagban megfigyelhetd visszaesés
a nagyobb vasarlé csoportok beruhdzasainak
megcsappandsara vezethetd vissza, melyek kozdl sokan a
kozelmultban frissftették autdbusz flottdjukat. Az autdbusz
flottdk atlagos életkora Nagy-Britannidban nyolc évre
tehetd, amely nem tesz sziikségessé azonnali vasarlasokat.
A London belvarosaban bevezetett autds forgalmi dij ugyan

megndvette az autdbuszok iranti keresletet, ugyanakkor ez
a jelenség inkdbb egyszeri, mintsem folytatéddan ugrasszer(i
keresletndvekedést eredményezett.

A helyi kdzlekedési szolgéltatdsok javitdsa érdekében
megndtt a helyi dnkormanyzatok dltal biztosftott
tdmogatésanak ardnya. Részben ez vezetett az Optare
értékesitési bevételeinek ndvekedéséhez, tekintettel arra,
hogy ezek a tdmogatott szolgattatdsok preferdljdk az Optare
{6 termékvonaldhoz tartozd kisebb jarmlveket.

A nehéz korilmények ellenére is jelentds volt
az altalanos keresletndvekedés az Optare buszai
irant. Az egyszintes varosi buszok piacan, igen erés
versenykomyezetben, 3%-kal, tehat 23%-ra, mig a
midibuszok piacan 7%-kal, tehat 37%-ra nétt a Cég piaci
részesedése. Mindkét szdmadat vérosi buszokra vonatkozik,
és nem tartalmazza az Alero értékesftéseket.

Az Optare Alero, e formabonté kis jarmd, a
mozgaskorlatozottak specidlis igényeinek jobb kielégftését
tlizte célul. Az Alero értékesitésbdl szarmazoé bevételek
stabilak voltak, sok kordbbi megelégedett vasarlétdl
szarmazo, visszatérd rendelésekkel. Bar az Alero piaci
fogadtatdsa némileg elmarad a varakozasoktdl, egyre né
az elismertsége a modell kivételes jellemzdinek, melyek
megkllonbdztetik a versenytdrsak termékeitél a kisbuszok/
furgonok piacan, és amelyek igazoljdk magasabb arfekvését.

Az év soran az Optare mérndkei sikeresen korrigaltak
néhany alkatrészekkel kapcsolatos tervezési problémat,
melyek a legelsé Alero jarmiveket érintették. Elsé izben
bevezetésre kerllt tovabba egy opciondlisan rendelhetd,
teljesen automata sebességvaltds valtozat is, amely nagyban
megndvette a jarm( vonzerejét ezen a szegmensen, ahol
a vasarld legtobbszor egyben maga a jarmivezetd, ezért a
vezetés kényelmét célzd extrak még jelentdsebb szerephez
jutnak.

Az Optare év végén mutatta be Uj, telies méretd,
egyszintes varosi autébuszat, a Tempo-t, amely jelentésen
befolyasolja majd az értékesftési bevételeket 2005-té|
kezdédden. Az elsé megrendeléseket a termékre 2004-
ben adték le. Maga a tény, hogy az Optare beruhdzott egy
olyan Uj modell kifejlesztésébe, amely tradiciondlisan a brit
autébuszpiac legfontosabb szegmense, a vasarldk szamara
fontos Uzenetet hordozott.

A legnagyobb hatéssal az Optare bevételeire 2004-
ben a népszer(, alacsonypadlés Solo modell iranti




megndvekedett kereslet volt. Ebbdl a tipusbdl méar majdnem
2000 darab kertlt eladésra, melynek koszénhetéen ez a
legnépszerlibb modell az Optare torténetében, és egyben
az egyik legsikeresebb termék a brit autdbuszpiacon is.
2004-ben a Solo termékesalad tovabbi bévitésére is sor
ker(lt, a jelenlegi kindlat kiterjed az opciondlisan 7,8-10,2
méteres hosszUsagl vattozatokban rendelhetd, 45-59 6s
kapacitasy, alacsonypad|os, rendkivil alacsony belépé-
magassagl jarmUvekre. Ez a kindlatbévilés feftehetbleg
bevétel-ndvekedést fog eredményezni, tekintettel arra,
hogy a modell még mindig — hét éwvel bevezetése utan is
— jelentds versenyelénnyel rendelkezik a piacon.

Ezeken a termékfejlesztéseken kivil az Optare egyéb
jovére mutatd beruhdzésokat is végrehajtott, példaul
kulcsszerepet jatszott az elsé hibrid (dizel/elektromos)
meghajtast autdbuszok bevezetésében a brit utasszallitd
szolgaltatasok piacara. Solo karosszéridkat szdllftott a hibrid
meghajtds (ttdréjének szamité Eneco szdmara, amely
egyedildllé elektromos motorral szerelte fel a terméket.
Az elektromos rendszert egy 1,9 literes dizel motor totti
fel, amely képes akér az egész jarmUvet meghajtani, ha
az akkumulatorok lemeriinek. A kedvezébb emisszids
mutaték mellett ez a hibrid jarm{ hozzavetblegesen 33%-os
Uzemanyag-megtakarftassal képes Uzemelni.

2004-ben tovabbi reménykeltd esemény, amely
optimizmusra ad okot a Tarsasdg jovébeli helyzetére
vonatkozdan, hogy a dan févéaros, Koppenhéga 9 darabos
Solo megrendelésével sikerllt a nyugat-eurdpai piacon
megjelenni. Optare mar egy dan értékesftési igynokot is
kijelolt, ezen tllmenden értékesftési irodat nyitott a Benelux
allamokban t6rténd eladasok irdnyftasara Eindhovenben. Az
eurdpai Solo modellek nagyrészt a mar korabban sikeresen
USA-ba exportalt termékek alapjan készlltek. Az eurdpai
termékskala bévitését célozza a Tempo balkormanyos
véltozatanak 2006-ra tervezett bevezetése is.

Magyar piaci 6sszefoglalé

A NABI 22 vérosi, illetve elévarosi autébuszt
értékesftett a tovabbra is stagnalé magyar piacon 2004-
ben, ezek kézll |2 darabot a negyedik negyedévben. Az
elérejelzések szerint a piacon tovabbra sem vérhatd a
kereslet fellendllése, tekintettel arra, hogy Magyarorszag
2004-es EU csatlakozasét kovetden a kormanyzat és a helyi
dnkormanyzatok — a kdzlekedési véllalatok tulajdonosai
- elsésorban az inflacié enyhitésére és kolttségvetési
hidnyok csokkentésére dsszpontosftanak az Unid
fettételrendszerének valé megfelelés érdekében.

A potalkatrész lizletag eredménye

A pétalkatrész és szerviz izletdg kiemelkedd
novekedést ért el 2004-ben. Ez a fejl6dés egyarant
betudhaté a Tarsasag meglévé vevékore felé irdnyuld
értékesitéseknek, amelyek a jelenleg Gzemelé NABI
és Optare buszok elldtasat célozzék, valamint a sikeres
fellépésnek a versenytarsak autdbuszainak alkatrész
és szolgdltatds piacan. Mind az amerikai, mind a brit
potalkatrész és szerviz részleg forgalmaz és szervizel nem

l é@mtb

Martin M Adams
Az |gazgatdsag elndke

Az lgazgatdosag jelentése

NABI termékeket is. A 2003-as Optare beruhazas a Unitec
London kémyéki szerviz kozpontjanak létrehozasara,
érzékelhetd ndvekedést eredményezett a potalkatrész és
szerviz szolgéltatds bevételeiben.

2004 soran a NABI athelyezte dél-californiai szerviz
kézpontjat a californiai Ontarioba. Az Uj kézpont kdzel
haromszorosa a korabbinak, és képes befogadni a Los
Angeles kérnyékén tzemelé 60-BRT csuklds autdbuszokat,
melyekre az elsé megrendelés alapjan 2005 méjusaban
kezd&dnek a kiszalltasok, és egészen 2006 végéig tartanak
majd.

Konkluziok és kilatasok

A NABI 2003-as és 2004-es pénzligyi és termelési
eredményei kedvezétlenek voltak, és nyilvanvaldan nem
tarthatok fenn hosszu tavon. A 2004-ben felmerilt
veszteségek ellenére a Vezet&ség meggybz&dése, hogy
a jelenleg zajl6 dtszervezési folyamat segftségével a
Tarsasag képes lesz az eredményesség visszadllitdsara.

A NABI hitelezdi, a férészvényes Elsé Magyar Alappal
egylttmUkodésben, jelentds tamogatast nyljtottak a
Tarsasag atszervezésében. Mindez &tvozve a 2004-ben
tett [épésekkel a mUkoddés racionalizaldsara — mint példaul
a CompoBus® gyartds megsziintetése Kaposvaron a
meglévé rendelések legyartasat kdvetden, a csoportos
|étszamleépitések, melyek a NABI allomanyanak
egyharmadat érintették, és az Uj 6szténzési rendszer

— valamint az Uj termékek bemutatdsaval megteremtette
a NABI szdméra a rentdbilis mikodés visszadllttdsanak
alapfeltételeit. A NABI fix megrendelései lehetévé teszik,
hogy a Cég budapesti és annistoni gyaregységei 2006
kozepéig csokkentett kapacitdson mikédhessenek.

2005-ben a NABI tovabbi célkit(izése marad a
min&ségellendrzési rendszerek fejlesztése, a 16 tevékenységi
korokre vald dsszpontositas, a kockdzatcsokkentés, valamint
a versenyképesség fokozasa. Az atszervezési stratégia
lényege annak biztosftasa, hogy a Tarsasg jovedelmezdségét
visszadllftsa, és olyan mértékd készpénzkészletet teremtsen,
amely elegendd a hitelek visszafizetésére, a munkavéllalok
Osztdnzésére, és a részvényesek szamara is értékelhetd
eredmények |étrehozasara. Az atszervezési tery, valamint a
60-BRT és a Tempo modellek piacai dftal kindlt lehetéségek
egylttesen nagyban hozzdjarulnak ahhoz, hogy a NABI 2005
folyaman — Uzemi eredmény szintjén — ismét nyereségessé
valhasson.

A NABI VezetSsége elkotelezte magdt az atszervezési
stratégia lehet&ség szerinti leggyorsabb és legcélszeribb
megvaldsitésa mellett, és meggydzE&dése, hogy az érintettek
tovabbi segftsége mellett a kitlizétt célok elérhetdk lesznek.

A Vezet8ség szeretné megragadni az alkalmat, hogy
ezekben a nehéz idékben készdnetet mondjon a NABI
vasarldinak, beszallitdinak, hitelezdinek, valamint elhivatott és
tehetséges munkavallaldinknak, akik tirelmikkel és kemény
munkajukkal lehetévé tették a Tarsasdg kordbbi eredményett,
és akik hozzdjaruldsa nélkdl a NABI sikeres atszervezése
nem lenne lehetséges.

Andras Racz
Vezérigazgatd



Az lgazgatdsag bemutatasa

Az Igazgatosag miikodése
Az |gazgatdsag évente
legaldbb négy rendes Ulést
tart. Ezeken az Uléseken - az
lgazgatdsag beszamoldjanak
meghallgatdsan tdlmenden
— foglalkoznak az Uzleti év
zdrasaval, a részvényesek éves
kdzgyllésével, stratégiai, illetve
pénzlgyi kérdésekkel, valamint az
Uzleti tervvel. Az Ulések kozott
irasbeli hatdrozatokat hoznak
és szlkség esetén rendkivili
Ulést vagy telefonkonferencia
beszélgetést tartanak. Az
lgazgatésag 2004-ben |12 Glést
tartott.

Bizottsagi tevékenységek

Az |gazgatosagnak ket dllandd
bizottsaga van. A Koltségvetési
és audit bizottsag a jelentésekkel,
elérejelzésekkel, tervekkel,
audittal és egyéb pénzigyi
témaju Ugyekkel foglalkozik, mig a
Javadalmazasi és jeldlési bizottsag
a fizetésekkel, részvényopcid
odaitéléssel, jeldlésekkel
kapcsolatos es egyéb szemelyzeti
feladatokat Iat el. A bizottsagok
rendszerint a teljes Igazgatdsag
Ulése eldtt Uléseznek, hogy
megvizsgdljak a hataskorikbe
esd napirendi pontokat, és
Javaslatokat dolgozzanak ki.

Az lgazgatosag
kompenzacidja

2004-ben az lgazgatdsag
szamara kifizetett tiszteletdij és
koltségtérités teljes Gsszege
96 149 USD volt.

Martin Adams
Elnok

» 2004 éprilisa 6ta az Igazgatdsag elndke

* The First Hungary Fund, a NABI 6 részvényesének elndke

¢ Kockazati tékebefektetési szakértd, 25 éves nemzetkdzi
banki és befektetési tapasztalattal rendelkezik Azsidban és
Eurépéban.

Racz Andriés
Igazgatosdgi tag, vezérigazgato

* 1992 4ta tolti be vezérigazgatdi pozicidjat

* A NABI Inc. elndke.

» Az Optare igazgatésaganak tagja

* Kordbban az lkarusz gyartmanyfejlesztési f6osztalyvezetdje

» Tébb mint 35 éves tapasztalattal rendelkezik a buszgyartés
terlletén

Russell Richardson
Igazgatosagi tag, a Javadalmazasi és jelolési bizottsag tagja

» 2000 ota tagja az igazgatdsagnak

* A NABI Inc. igazgatdsagi tagja és az Optare elndke

* Az Optare Group Ltd alapitdja és korabbi Ugyvezetd
igazgatdja

» Tobb mint 35 éves tapasztalattal rendelkezik a buszgyartas
teriletén

Felsen Tamas
Fiiggetlen igazgatd, a Javadalmazdsi és jelolési, valamint a
Kéltségvetési és audit bizottsag tagja

* 1997 6ta tagja az Igazgatdsdgnak

* A NABI Inc. igazgatdsagi tagja

* Sajat tandcsadd cégét vezeti Magyarorszagon

» Kordbban a Hungdria Hotels Rt. stratégiai és Uzleti
tervezésért felelés vezérigazgatod-helyettese

G.K. (Charles) van der Mandele

Igazgatosagi tag, Javadalmazasi és jelolési, valamint a Koltségvetési
és audit bizottsag elndke

» 2004 4prilisa dta tagja az Igazgatdsagnak

* Az International Finance Corporation (IFC) Kelet-eurdpai
kildnleges operacidjanak regiondlis vezetdje

» Szdmos tézsdén jegyzett és zartkor( tarsasag és
befektetési alap — kozottlk The First Hungary Fund
— igazgatdja Kozép-Eurdpaban

Mark Pejacsevich
Fiiggetlen igazgaté, a Javadalmazdsi és jelélési, valamint a
Kéltségvetési és audit bizottsdg tagja

* 1997 6ta tagja az Igazgatdsagnak

* A londoni Securities Institute tagja, és szamos
nem operativ vezetdi pozicidt tolt be

* 1996-ig a londoni Robert Flemming Securities vezeté
eurdpai tandcsaddja
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60-BRT: a formabontdé Gjdonsag

NABI: az iparagvezeté

Az amerikal kozlekedeési vallalatok korében
kozds torekveésse valt az Ujabban egyre
népszerlbbé vald tomegkdzlekedési forma,
a BRT (Bus Rapid Transit, azaz ,,gyors buszos
utaztatds'”) tovabbi fejlesztése.

Az U, egyedUlallé kdzlekedési forma utasok
és iparagi képvisel6k kozotti térnyerésével
egyidejlleg érezhetéen novekszik a kereslet
az egyre nagyobb utaskapacitasy, igényes
tervezés( jarmdlvek irant. E tendencidk
kesztettek a NABI-t a 60-BRT elnevezési U]
modelljének kifejlesztesére.

figyelembevételével a NABI, szoros egytttmikddésben

2004 oktéberében debditalt a californiai Los
Angelesben a 60-BRT, a kézlekedési iparban Uttérd
szerepet betoltd, vonatszerld megjelenés(i nagy BRT-t.
utaskapacitdsd vérosi autobuszmodell. A NABI
tehetséges mérnok- és tervezdgardija olyan kilsd és
belsé megjelenésében stilusos és modern jarmdvet

az LA Metro-val, szakitott a hagyomanyos szogletes
formakkal és megalkotta formabonté 0j modelljét, a 60-

A 60-BRT technikai jellemzéi
A 60-BRT kulsé és belsé megjelenésében egyarant

alkotott, amely azonnal megnyerte az utasok tetszését,
és egylttal tokéletesen alkalmas a BRT kozlekedésre.

A 60-BRT magasra tette a mércét a sliritett féldgaz
(CNG) meghajtassal mikadd csukldsbuszok szamara
a piacon. A Los Angeles-i tdmegkdzlekedési tarsasig
(LA Metro) 200 darabot rendelt a modellbdl, miutan
nyilvanvaléva valt, hogy jelentés utasszamndvekedés
tapasztalhaté azokon az Utvonalakon, amelyeken
igényesen tervezett, tetszetés megjelenés(i buszokat

egyedulallé. Az dramvonalas frontfelllet és a hajlitott
szélvédd futurisztikus kiilsét kolcsondz a jarmiinek. A
haromszoglet(i ablakok a vezetéfilke két oldaldn jobb
kilatast biztositanak a sofér szamara. A leszerelheté
kerékjarat burkoléelemek és az ivelt visszapillanto tikrok
fokozzak a formai hatast.

Az (j vasUtrendszerekhez hasonléan a BRT jarm{vek
épitdi arra tesznek kisérletet, hogy a gépjarmivezetdket
kicsalogassak autoikbdl, melynek egyik modja a

Uzemeltetnek. Az Uj BRT rendszerek igényeinek

vonzo, kényelmes belsd tér kiépitése. A 60-BRT nagy
utasablakokkal, fvelt kapaszkoddkkal és kényelmes

\ A\
A 60-BRT vezetéfiilkéje
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60-BRT: a formabontdé Gjdonsag

A 60-BRT Los Angelesben, az ,,Orange Line”-on fog kézlekedni

Ulésekkel van felszerelve. A hdrom, kdzel 112 cm

széles ajtd és az alacsony padldzat megkdnnyiti a le- és
felszéllast, és csokkenti a megéllokban toltott allasidéket,
ezdltal hozzdjarulva a szolgdltatds hatékonysdganak
noveléséhez. A 60-BRT 60 Ulése és a két toldszék
rogzitését lehetévé tevd biztonsdgi felszerelései nagyban
hozzédjarulnak a kényelem, a biztonsdg és az utas-
kozpontusag fokozasdhoz.

A NABI eréfeszitéseinek kdzéppontjaban a jarmd
belsé és kilsé zajszintjének csokkentése allt, hogy az
utasok a lehetd legnagyobb csendben és kényelemben
élvezhessék utazdsukat. Ennek érdekében a teté és az
oldalfalak zajfelfogd habbal lettek leszigetelve. Ezen kivil
egy Uj korrdzidvédd réteg kerllt alkalmazasra az alvazon,
melynek korszer( szigetel& és zajtompitd tulajdonsaga
tovabbi zajszintcsdkkentést tett lehetdvé.

A jarml megbizhato és folyamatos lUzemeltetése
megfeleld Uzemanyag-tarold kapacitast tesz szikségessé.
A 60-BRT tetéburkolat rendszere helyt ad egy kb. 46 cm
magassagl taroldnak, amely a karosszéria teljes hosszan
végighlizddik, és alkalmas a HVAC (f(it, szelléz6,
légkondicionaldé) berendezések elhelyezésére illetve a
CNG Ulzemanyag taroldsara. Ez a taroldhely dramvonalas
és a karosszéria vonalvezetésébe integralt. A két
kocsitest tetéburkolat rendszere zsanéros, kifelé nyild
ajtékkal van elldtva, hogy a tetére szerelt egységekhez
valé hozzdférést megkonnyitse. Az LA-Metro szamdra
fejlesztett 60-BRT tetején 12 siritett féldgaz (CNG)
tarold tartdly helyezkedik el, 8 az elsé, 4 a hatséd
kocsitesten, amelyek lehetévé teszik, hogy a jarmd 644
km utat tegyen meg egy feltoltéssel. Az alacsonypadlds
autébuszt egy 320 I6erds, 1356 Nm nyomatékd
Cummins L-Gas Plus CNG motor hajtja, amely 105 km/
h végsebességre képes gyorsftani a jarmdvet.

Fokozott igény a BRT jarmiivek irant
A BRT rendszerek a helyi érdek{ vasutak
mintdjat kovetik, révidebb menetidékkel, nagyobb
jaratgyakorisaggal, kdzlekedési elsébbséggel, magasabb
szinvonald jarmivekkel és megalldkkal, valamint
egyszerlbb Utvonalakkal. A NABI 60-BRT-hez hasonld,
magas fejlettségi szintli jdrmdvek Uj lehetéséget

teremtenek a kdzlekedési vallalatoknak az utasszam
novelésre, és az autdbusz szolgaltatasrdl kialakult
szemlélet megvaltoztatasara.

Az LA Metro kozlekedési tarsasdg 30 db 60-BRT-t
fog lzemeltetni a 23 km hosszy, ,Metro Orange Line”
néven kozismertté valt autdbusz vonaldn, amely a
tervek szerint 2005 nyaran kertl megnyitasra. A ,,Metro
Orange Line” az LA Metro vonatjdratain mar hasznalt
rendszerekhez hasonlé automatikus utasszamlaldjaval,

a kozeledd allomast bejelentd rendszerével, valamint
a leszéllaskor torténd fizetés lehetévé tételével, egy (j
lépcséfok a BRT fejlédésében. A NABI 2006 végéig
tovabbi 170 db 60-BRT jarmUvet szdllit majd le LA
szamara a forgalmasabb Utvonalak és BRT folyosok
kiszolgdlasara.

LA 200 darabos megrendelése csak egy példa a
nagy utaskapacitasu jarmdvek irdnti igény névekedésére.
Egy korményzatilag elfogadott tanulmény szerint
2004 és 2013 kozott a
BRT jarmlbeszerzések
szama atlagosan évi 520
lesz, melybdl 325 (vagyis
63%) csuklosbuszokra fog
vonatkozni. 2004-ben t6bb
mint 50 véros vett részt BRT
projectben, és ez a szam
varhatdan legalabb évente 5-
tel fog névekedni. A NABI a
60-BRT fejlesztése és gyartasa
soran szerzett tapasztalatok
révén olyan |épéseldnyre tett
szert, ami minden bizonnyal
elésegiti majd, hogy a BRT
jarmdvek piacan dominans
szerephez jusson.



A Tempo, amely len

Az Optare Tempo

A szeszélyes brit autdbusz piac legfontosabb
szektora hagyomanyosan az egyszintesek szegmense
volt, amelyen az Optare kindlata 1996 &ta az Excel volt.
Ennek megfeleléen a 2004-ben bemutatott Uj Tempo
modell nagy varakozasokkal indult a piacon. A Tempo
sok elényds tulajdonsagot egyesit, mint pl. a stilszer(
alacsony padlés karosszéria, nagy teherbirdsd alkatrészek
és alacsony Uzemeltetési koltségek, melyek egyarant
fontosak utasoknak és Uzemeltetéknek.

A Tempo legfontosabb paraméterei:

ulet

* Egy nagy teherbirdsd jarmd, amely 6tvozi az
iparagi el6irdsoknak megfeleld hosszd élettartamd
alkatrészeket az alacsony fenntartasi koltségekkel
és a magasszintd megbizhatosaggal;

* Alacsony fogyasztas és zajszint, rendkivdli
utaskényelem;

* Sok opcids lehetéség (extra), valaszthatd
hosszUsag, ajtok, légkondiciondlas, stb.

ATempo a rozsdamentes acélbdl készilt, az
Optare védjegye alatt all6 integralt vazszerkezetnek
kdszonhetden alacsony dssztomeggel, ugyanakkor
erds szerkezettel rendelkezik. A kdnnyebb, de erésebb
szerkezet hossz( idén &t korrézidmentes marad, és
minimalis karbantartasi munkat igényel. Kategdridjaban
egyedildlléd Gssztdomege 9,6 tonna 12 méteres
hosszUsagnal, amely kulcsfontossagl az alacsony
fogyasztas elérésénél.

ATempo belsé zajszintje szintén nagyon
alacsony. A tervezdk sikeresen 6tvozték az Ujszer(
zajelnyeld anyagok hasznalatat (elsésorban a tetén)

a motorszigeteléssel, kiilonds hangsulyt fektetve a
motor zajszigetelésére, a motorhaz kialakitdsara, és

a legoptimélisabb motor- és sebvaltd felfiggesztésre.
Ennek eredményeképpen, az Optare mérnokok éltal
végzett tesztek szerint, a Tempo, 64 km/h sebesség
mellett, 5dBa-lel csendesebb néhdny mas versenytars
termékénél.

A vésarléi igényeknek vald megfelelés természetesen
nem csak az alacsony zajszintre vonatkozik. A Tempo

ad a valtozasnak

korszerli megjelenése, s6tét Uvegezése szintén az utasok
tetszésének elnyerését célozza. A Koni rezgéselnyeld
lengéscsillapitok beszerelésével tokéletesitették a
felfliggesztést, amely az Utburkolat egyenetlenségeit
szinte érzékelhetetlenné teszi az utastérben. Ezen tul

az utasteret a kornyezetikkel egybesimuld, fedélzeti
elektronikat elrejtd kettés takardsin, valamint LED
jelzéfények teszik tetszet&ssé.

A kulonféle vasarldi igények kielégftését szolgdlja,
hogy a busz négyféle méretben rendelhetd, 10,6-tél
12,6 méteres hosszlsagban, kilonbdzé ajtévaltozatokkal.
Minden hosszlsag mellett azonban egyarant hatékony
gépészeti megoldasokkal rendelkezik, és ezdltal — az
adott hosszUségi és karbantartasi sztenderdeknek
megfeleléen — maximalis utasteret kindl.

A tobbi Optare modellhez hasonléan a Tempo a
Térsasag altal haszndlt ,,motortartd keret” technikdat
alkalmazza, amely megkdnnyiti a motor, a sebvaltd
illetve a hitérendszer gyors eltavolitasat, cseréjét. Ennek
segftségével redukélhatok a javitasi és felljitasi koltségek,
tovabbd a rendszeres karbantartast igénylé alkatrészek
kénnyebben hozzaférhetévé vélnak a motortérben.

A Tempo, alacsony sulydnak és karbantartasi
igényeinek kdszénhetden kivételesen alacsony
alacsony fogyasztast, és Euro 3-as és 4-es emisszids
értékeket kindl jovendd Uzemeltetdi szamdara.

ATempora mar jelentdés megrendelések érkeztek
brit véasarléktdl, balkorményos valtozata pedig varhatdan
2006-ban jelenik meg a kontinentalis eurépai piacokon.




Torténeti attekintés

1993

* Budapesten megalakult a Tarsasag jogelédje, a NABI Kft.
* Az USA Alabama allaméban taldlhatd Anniston-i székhelyG NABI, Inc. a Tarsasag leanyvallalata lett.

1994

* A Csoport budapesti telephelyén megkezdddott az autdbusz karosszéridk gyartasa.

1995

* A NABI 400 darab autébuszra szél6 megrendelést kapott Philadelphia varosatél (Pennsylvania).

1996

* A NABI 302 darab autébuszt gyartott, ami 180 szazalékos emelkedést jelentett az elézé évhez képest.
* Megkezd&dott a NABI elsé sajat fejlesztés(i varosi autébusz tipusanak, a 40 1db hosszisagy, alacsony
padlészintl 40-LFW-nek a tervezése.

1997

» ATarsasag korlatolt felel6sségli tarsasagbdl részvénytarsasagga alakult at (NABI Rt.).

» ATarsasag egy nyilvanos részvénykibocsatdson keresztil, melynek sordn részvényeit bevezették a Budapesti
Ertéktézsdére, 1.970.000 darab Gj részvényt bocsatott ki és 34 millié dollar Gj tékét vont be.

« ATérsasdg megalapitotta pétalkatrész és szolgaltatés értékesitési részlegét az Egyesiilt Allamokban.

* ATarsaséag jelentds megrendelést kapott Phoenix és Tempe (Arizona) véarosatdl 40-LFW LNG tipusy, alacsony
padlészintl autdbuszokra.

* A budapesti gyar mindségbiztositasi rendszerét ISO 9001 szerint tanusftottak.

1998
* Az Anniston-i gyar minéségbiztositasi rendszere megszerezte az ISO 9001 tanUsitvanyt.
» ATarsasag a BaaN integrélt termelés irdnyitasi rendszer bevezetésével a termelés minden terlletét
szamitdgépes irdnyitas ald kerditt.

1999
* A NABI bemutatta 40 lab hosszUsagy, alacsony padlészintl 40C-LFW CompoBus®-4t az UITP Expo
kidllftason, Torontéban.
* A budapesti gyar kdrnyezetmenedzsment rendszerét az ISO 14001 szerint mindsitették.
* A budapesti gyarban bevezetett (j technoldgidk lehetévé tették a szénacél szerkezet( autdbusz karosszéridk
mellett a rozsdamentes szerkezet(i felépitmények gyartasat is.

2000
* A Csoport megvasarolta az Egyestlt Kirdlysag harmadik legnagyobb buszgyartdjanak, az Optare Holdings Ltd.-
nek részvényeit.
* Az (j 110.000m?2-alapteriletd Uzem megnyitdsaval az Anniston-i gyar gyartdkapacitasa gyakorlatilag
megkétszerezdott.

2001
» A Csoport bemutatta az Optare Solo és Excel tipusd autébuszok balkorményos valtozatait a magyarorszagi
piacon.
* A kompozit karosszéridk gyartasara létesitett kaposvari gyarkomplexum épftésének elsé Iépcsdje befejezddott.
* Bemutatasra kerilt az Optare kisméret(i innovativ autdbusz tipusa, az Alero.

2002

* Az Optare Rotherham-i gydranak bévitése befejez8d6tt.

* A Csoport hdrom teljesen Uj autébusz tipust mutatott be az APTA Las Vegas-i kidllitasan (40C-LFW, a 45C-
LFW és a 60LFW).

» ATarsasag budapesti telephelyének munkahelyi egészségvédelmi és biztonsdgiranyitasi rendszerét a nemzetkdzi
OHSAS 18001 szabvéany szerint mindsitették.

» ATarsasag elnyerte a 60-BRT-re sz616 legnagyobb megrendelését, amely egy 400 darabos opciét is tartalmaz.

* A NABI rekord szdm0 - 1375 darab - autébuszt értékesftett ebben az évben.

2003
« U tervezésii, alacsony padlészint(i acél csuklésbuszok kertiltek leszallitdsra Chicago varosanak.
* Bemutatasra kerilt a magyar piacon a NABI 700 SE, amely egyben az eurdpai piac Uj modelljének is tekinthetd.

2004
* A Csoport mlkddésének és finanszirozdsanak dtszervezése megkezd&dott.
* Bemutatkozott a Tempo, az Optare legljabb autébusz modellje.
* A 60-BRT sikeresen elvégezte az Altoona teszteket és a pilot busz bemutatasra kerilt Los Angelesben.




Befektetdi informacidk

A Budapesti Ertéktézsde és a

NABI részvény 2004-ben A NABI részvény arfolyama
2004-ben a Budapesti 2003 2004
ErtéktSzsdén a részvény arfolyamok Maximurn &r (US$) 44| 6.82

és a forgalom jelentésen emelkedett,

mikozben a NABI veszitett az N'”",“F‘m, ar (,US$) i £l
értékébsl. A NABI részvény Ev végi zdrd dr (USY) 5,68 216
forintban szamolt forgalma 25%-al Piaci kapitalizacié (millic US$) 26 10
csdkkent (USD-ban kifejezve -18%) Arfolyam valtozas (US$-ben, %) -61,0 -62,7
az eléz6 évhez képest, mikdzben a BUX hozam (US$-ben, %) 30,3 789
BET részvény szekcidjanak forgalma Részvény forgalom (db) 1.341.723  2.739.454
40%-al ndit forintban szamolva. Részvény forgalom (milli6 Ft) 3.183 2391

2004-ben a NABI részvény Részvény forgalom (millié USS$) 142 1,7
arfolyama 62,7%-al esett vissza, mig , . > ' '
2 BUX index 78.9%-al emelkedett Kibocsatott részvény (db) 4.624.600  4.624.600
USD-ban szdmolva. A részvény Kézkézhanyad (%) 46 46
gyenge szereplése elsésorban
Térsasag a magas eladdsodottsaganak
és gyenge pénzigyi eredményének A NABI részvény arfolyamvaltozasa
tulajdonithat6, amely az Igazgatosag a BUX indexhez képest 2004-ban
jelentésében kerilt bemutatésra.

140%

NABI részvény informaciok

A Térsasag alaptékéje nem 120%
vattozott 2004-ben: 4.624.600 darab,
ezer forint névértékd, névreszold 100%
dematerizalt trzsrészvénybdl all. A
Részvényeket 1997 augusztusa éta 80%
jegyzik a BET-en, A" kategéridban.
A NABI 1999 februéridban indftotta 60%
ADR programjat a New York-
i OTC kereskedés tdmogatédsa ke
érdekében. ADR nem volt kibocsétva 0%
2004. december 31-én. A Tarsasa; ) " .
részvénykényv-vezetéje a K'c')zpongti @ @ N ¥ o o éod il
Elszdmolohdz és LetétkezelS Rt.
(KELER). A részvényesek jogait az Il nael [l BUX
Alapszabdly tartalmazza.
Share details az Erste Befektetési Rt (3,99% tulajdon résszel),
ADR informacidk Citibank Rt.(3,7%), Buda-Cash Brokerhaz Rt, (3.18%),
BSE azonositd: NABI Generali Gold Befektetési alap (3.26%) és Inter-Eurdpa
Ardny I ADR = | ordinary share  Befektetési Rt. (3.08%) Ugyfelei jelentették. A Tarsasag és
Bloomberg azonosfto: NABI HB lednyvallalatainak tulajdondban nincs NABI Rt. részvény
Azonosfto: NABHY és nem kereskednek sajat részvénnyel. 2004 végén a
Reuters azonosfto: NABN.BU Tarsaség vezetéségének egyik tagia tulajdondban dllit
CUSIP: 656761 10 3 [ 1.500 darab NABI részvény. A Tarsasagnak nincs
ISIN kod: HU0000052857 nemzetkozi fejlesztési intézmény részvényese.
Letétkezeld: The Bank of New York

Befektetdi kapcsolatok

Osztalék politika A befektetdi kapcsolattartast a NABI Tarsasagi

ATarsasdg éves rendes kézgydlése dltal 2004. aprilis Irodaja végzi Budapesten. Kozzétételeit a tarsasag
27-én elfogadott osztalékpolitika szerint a Tarsasag honlapjan (www.nabihu) ill. a BET internetes
2006-ig nem fizet osztalékot. kommunikaciés rendszerén keresztll (www.bethu),

valamint a Magyar T8kepiac cim( orszagos napilapban
jelenteti meg. A Tarsasag kozzétételeinek kozvetlen
ATarsasag részvényesei jelentésen nem valtoztak 2004-  kildése is igényelhet. (Email: tarsasagi.iroda@nabi.hu,
ben. A & részvényes, The First Hungary Fund (54,06% fax: +36-1-407-2931, tel: +36-1-401-7100)
részesedés) mellett a jelentésebb kisrészvényeseket

Tulajdonosi szerkezet



Befektetdi informacidk

Részvényesek
Tipus 2004. december 31. 2003. december 31.
% Részvény (ezer db) % Részvény (ezer db)
Belf6ldi intézmények 13,01 601,6 18,42 851,7
Kulfoldi intézmények 5651 26132 56,75 2.624,0
Osszes intézmény 69,52 3.214,8 75,17 3.475,7
Belfoldi letétkezelSk 26,92 1.245,0 22,70 1.050,0
Kilfoldi letétkezeldk 329 1523 1,86 85,9
Osszes letétkezels 30,21 1.397,3 24,56 1.135,9
Allami, 6nkormanyzati 0,02 1,0 0,03 1,3
Munkavallalok, igazgatdk 0,25 I'1,5 0,25 ['1,5
OSSZESEN 100,00 4.624,6 100,00 4.624,6

Megjegyzés: - A tulajdoni hanyad és a szavazati arany megegyezik.

- Nincsenek NABI részvények nemzetkézi fejlesztési intézményi tulajdonban.

- Nincsenek sajat részvények a NABI tulajdonaban.

Feliigyel6 Bizottsag

A NABI jelenlegi Felligyelé bizottsdgat az éves
kdzgylilés 2005. majus 3 1-ig vélasztotta meg. A Fellgyeld
bizottsdg rendszeresen Ulésezik, ellendrzi a vallalat
mikodését. 2004-ben négy Ulést tartott. A 2004. év
soran a felligyel® bizottsagi tagok szdmdra fizetett teljes
kompenzacié és koltségtérités dsszege 17.659 USD volt.
A Fellgyeld bizottsag tagjai 2004. december 3 1-én:

Név Tisztség

Charles A. Huebner  EIndk

Blaga Laszlo Tag

Dr. Kélman Janos Tag

Széke Zoltan (*) Tag, munkavallaléi képviseld

Kenyeres Lajos Tag, munkavallaloi képviseld
*megjegyzés: Sz6ke Gr FB tagsaga 2005. janudr 31-én

munkaviszonyaval egyiitt megsziint.

Tarsasagi adatok

Ervényes Alapszabaly kelte

Utolsé cégbirdsagi bejegyzés helye
Utolsé cégbirdsagi bejegyzés kelte
Utolsé cégbirdsagi bejegyzés szdma
Alaptéke az Uzleti év zarasakor

A Tarsasag fennéllasa

ATarsasag Uzleti éve

A Tarsasag hivatalos kdzzétételeinek helye

F6 tevékenységi kor (TEAOR)

Koényvvizsgalo

A Tarsasag pénzlgyi jelentéseit az Igazgatdsag Audit
és koltségvetési bizottsaga felllvizsgdlja és a tarsasig
Kénywvizsgdldja hitelestti:

KPMG Hungaria Kft.
1139 Budapest,Vaci ut 99.
Tel.: +36-1-887-7100
Fax: +36-1-887-7101

2004. 4prilis 27.

Budapest

2004. december 8.
01-10-043464/101

4 624 600 000 forint

[993-tél hatarozatlan ideig

januar |-tél december 3 |-ig
www.nabi.hu

www.bse.hu

Magyar Tékepiac

34.10 Kozdti gépjarmii gyartasa
34.20 Gépjarm karosszéria gyartasa
34.30 Kozdti jarmUalkatrész gyartasa
50.10 Gépjarm( kereskedelem
50.30 GépjarmUalkatrész kereskedelem



A vezetbség felel6sségvallaldsa

A Bl

A NABI Rt. vezet&sége elkészitette a 2004. december 31-én lezarult évre vonatkozd éves
jelentését, amely a valdsagnak megfelel® adatokat és dlltdsokat tartalmaz, nem hallgat el olyan
tényt, amely a kibocsdtd helyzetének megftélése szempontjabdl jelentdséggel bir. A jelentés
hianyos vagy félrevezetd tartalméval okozott kar megtéritéséért a NABI Rt. felel6sséggel
tartozik.

A térsasag konyvelésének belsd ellendrzési rendszere kellé biztositékot nyUjt, tdbbek kdzoitt,
a pénzligyi tranzakcidk pontos végrehajtasara és a pénzlgyi jelentések megbizhatdsagara.
A pénzigyi és konyvelési politikdt, eljdrdsokat és jelentéseket az Igazgatdsag Audit és
Koltségvetési Bizottsaga felllvizsgélja. A mellékelt beszimold az eredeti angol nyelvi pénzigyi

kimutatéas fordftdsa. Barmely eltérés esetén az eredeti angol nyelv(i pénzlgyi kimutatds az

irdnyadd.
Récz Andrés
Vezérigazgatd
Netto6 arbevétel Brutto fedezet Eszkozok osszesen
400,000 50,000 300,000
45,000
350,000 ? 250,000
/\ /i\

40,000
300,000 / \
35,000 200,000
250,000 / \
30,000 / \ 150,000 ,l/ I
200,000 25,000
/ \ 100,000
150,000 20000 / \
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Fliggetlen konyvvizsgdldi jelentés

KPMG Hungaria Kft. Telefon: +36 (1) 887 71 00
Véci ut 99. +36 (1) 270 71 00
H-1139 Budapest Telefax: +36 (1) 887 71 01
Hungary +36(M270 71 01

e-mail:  info@kpmg.hu
Intermet: www . kpmg.hu

Fiiggetlen Konyvvizsgili Jelentés
A NABI Autébuszipari Rt. Igazgatésaganak

Elvégeztilk a NABI Autdbuszipari Rt. és lednyvallalatai (tovédbbiakban "a Csoport”) 2004. és 2003.
december 31-i konszolidalt mérlegének, konszolidalt eredménykimutatasanak és Gsszetett eredményének,
konszolidélt sajat toke kimutatisinak, és konszolidalt cash-flow kimutatasanak konyvvizsgalatit. A
konszolidalt pénziigyi kimutatisok elkészitése az ligyvezetés feladata. A mi feladatunk a konszolidalt
pénziigyi kimutatasok hitelesitése knyvvizsgalatunk alapjan.

A kbnyvvizsgalatot az Amerikai Egyesiilt Allamokban éltalanosan elfogadott kdnyvvizsgalati szabvényok
(US GAAS) alapjén hajtottuk végre. Ezen szabvanyok értelmében a kidnyvvizsgilat tervezése és elvégzése
révén kell bizonyossagot kell szerezniink arrél, hogy a pénziigyi kimutatasok nem tartalmaznak jelentds
méntékil tévedéseket.

A konyvvizsgalat tartalmazza a pénziigyi beszamoldsra vonatkozé belsd ellendrzés értékelését, mint az
adott korillmények kozott megfeleld kinyvvizsgdlati eljarasok tervezésének alapjat, de nem abbal a célbol,
hogy véleményt nyilvanitson a Tarsasag pénziigyi beszamoldsra vonatkozé belsé ellendrzésének
hatékonysagirél. Ennek megfeleléen arrél nem mondunk véleményt. A kdnyvvizsgalat magdban foglalja a
konszolidalt pénziigyi kimutatdsok tényszimait alitimaszté bizonylatok sziréprobaszer vizsgalatat.
Emellett tartalmazza az alkalmazott szamviteli alapelvek és az figyvezetés lényegesebb becsléseinek az
értékelését, valamint a konszoliddlt pénziigyi kimutatdsok bemutatdsdnak értékelését. Meggyozodésiink,
hogy munkénk megfelel alapot nyujt a véleményiink megadasahoz.

Véleményiink szerint a fent emlitett konszolidalt pénziigyi kimutatisok minden lényeges szempontbol
megfeleléen mutatjdk be a NABI Autébuszipari Rt. és leanyvdllalatai 2004. és 2003. december 31-i
pénziigyi helyzetét, tovabba a 2004, december 31-re végzddd kétéves idoszak miikddési eredményeit és
cash-flow-jit, dsszhangban az Amerikai Egyesiilt Allamokban dltalanosan elfogadott szamviteli elvekkel
(US GAAP).

A konszolidilt pénziigyi kimutatasok a Térsasag tevékenységének folytatasit feltételezve készilltek. Amint
azt a konszoliddlt pénziigyi kimutatisokhoz fiizétt megjegyzések 2. pontja tartalmazza, a Térsasag
folyamatos veszteségeket szenvedett el a mitkddése sordn, az Atstruktiralasi Hitelszerzodésben foglalt tobb
pénziigyi mutaténak nem felelt meg 2004. december 3 1-én és ezekre a szerzbdésszegésekre vonatkozdan a
hitelezok még nem adtak feltétel nélkiili felmentést. Ezek a tényezok lényeges kételyeket timasztanak a
Térsasagnak a tevékenység folytatdsara vonatkozo képességét illetden. Az ligyvezetés jovibeni terveit,
beleértve a hitelezokkel 2005. majus 26-an alairt megdllapodasok részleteit, a konszolidalt pénziigyi
kimutatdsokhoz fiizitt megjegyzések 2. pontja ugyancsak tartalmazza. A konszolidalt pénziigyi
kimutatisok nem tartalmaznak olyan mddositasokat, amelyek sziikségesek lehetnek, ha a Tarsasdg nem
képes a tevékenység folytatasara.

KPMG Hungiéria Kft.
2005. majus 26.

Ez a jelentés az eredeti angol nyelvii jelentés forditasa. Barmely eltérés esetén az eredeti angol nyelvii
Jelentés az irdnyadso.

KPMG Hungdria Kt . a Hungasian limited liability company
under the G Act is &

member of KPMG inlemational, @ Swiss cooperative

Company registraton’ Budapest, no 01-09-063183




NABI Autobuszipari Rt. és lednyvallalatainak

US GAAP szerinti konszolidalt mérlege

2004. és 2003. december 31-én lezdrult évekre vonatkozdan fiiggetlen kényvvizsgildi jelentéssel egyiitt
(minden érték ezer USD-ban)
Ezen beszimolo az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatés forditdsa. Birmely eltérés esetén az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatds az irdnyadé.

ESZKOZOK 2004 2003
FORGOESZKOZOK
Pénzeszkozok 23.956 21.063
Vevékovetelések, 2004 - re 396 ezer USD és 2003-ra 69 ezer USD értékvesztéssel csokkentve 63.508 58.100
Készletek 79.586 98411
Aktiv idSbeli elhatarolasok és egyéb kovetelések 5.998 6.446
Halasztott tarsasagi ado 128 9.262
Forgéeszkozok osszesen 173.176 193.282
TARGYI ESZKOZOK, nettd, csdkkentve a halmozott értékesdkkenéssel 50.728 58.340
GOODW/ILL, nettd, csdkkentve 2004-re 16.037 ezer USD értékvesztéssel 2.691 18.728
HALASZTOTT TARSASAGI ADO 0 3.771
HITELKIBOCSATAS ELHATAROLT KOLTSEGEI, netts, 2004—re 1.062 ezer USD és 2003—ra
381 ezer USD halmozott amortizicidval csdkkentve 2.381 183
EGYEB BEFEKTETETT ESZKOZOK 124 133
ESZKOZOK OSSZESEN 229.100 274.437
FORRASOK
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
Kotelezettségek druszallitasbol (szallitdk) 76.610 42.985
Hosszu lejarati kotelezettségek egy éven beliil esedékes része valamint és folyoszamla hitelek
2004-re 2.733 ezer USD 2003-re pedig 1.485 ezer USD hitelkibocsatasi diszkonttal csokkentve 104.557 129.177
HosszU lejaratd lizing egy éven beliil esedékes része 1.257 1.477
Passziv idébeli elhatérolasok és egyéb rovid lejaratl kotelezettségek 12.926 12.148
Garancialis kotelezettségekre képzett céltartalék 27.147 17.923
Rovid lejaratu kotelezettségek 6sszesen 222.497 203.711

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

HosszU lejaratd hitelek 0 0
HosszU lejaratt pénziigyi lizinggel kapcsolatos kotelezettségek 240 384
Halasztott tarsasagi ado 2.077 2.170
Visszavasarlasi kotelezettség 3.046 3.046
Elhatérolt bevételek 2.787 4.252
Hosszu lejarata kotelezettségek 6sszesen 8.150 9.852

Mérlegen kiviili kotelezettségek és fiiggd kotelezettségek
(Kiegészité melléklet 17. pont)

SAJAT TOKE
Jegyzett tSke 4.624.600 darab 1.000 forint névértéki torzsrészvény
2004. december 31-én és 2003. december 31-én egyarant) 25.474 25.474
Téketartalék 28.027 25.612
Eredménytartalék - 56.369 9.242
Halmozott atvaltasi és egyéb Osszetett eredmény / (veszteség) 1.322 546
Sajat toke dsszesen - 1.546 60.874
FORRASOK ES SAJAT TOKE OSSZESEN 229.100 274.436

A mérleg egyes tételeinek részletezését lasd a kiegészité melléklet megfelel6 részeinél.



NABI Autobuszipari Rt. és lednyvallalatainak

US GAAP szerinti konszoliddlt eredménykimutatdsa

2004. és 2003. december 31-én lezdrult évekre vonatkozdan fiiggetlen kényvvizsgildi jelentéssel egyiitt
(minden érték ezer USD-ban)
Ezen beszimolo az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatés forditdsa. Birmely eltérés esetén az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatds az irdnyadé.

2004 2003
ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 376.931 318.600
Targyévben realizélt elhatérolt bevételek 1.465 1.465
ARBEVETEL OSSZESEN 378.396 320.065
Ertékesités kozvetlen kéltségei - 373.634 - 311.601
BRUTTO FEDEZET 4.762 8.464
Ertékesitési, altaldnos és adminisztrativ koltségek -42.511 - 32.150
Targyi eszkoz terven felili értékcsokkenés - 4.878 0
Goodwill értékvesztés - 16.037 0
UZEMI EREDMENY - 58.664 - 23.686
Kamatkoltségek - 4.836 - 4.024
Diszkonttal kibocsétott hitelek amortizicidja - 1.166 - 1.223
Hitelkibocsatas elhatarolt koltségeinek targyévi része - 681 - 89
Kamatbevételek 102 70
Egyéb (raforditasok) / bevételek 8.789 6.227
ADOZAS ES AZ ELOZO EVEK HIBAIBOL SZARMAZO
VALTOZASOK HATASA ELOTTI EREDMENY - 56.456 - 22.725
Addfizetési bevétel/ (kotelezettség) - 9.155 5.963
MERLEG SZERINTI EREDMENY AZ ELOZO0 EVEK HIBAIBOL
SZARMAZO VALTOZASOK HATASA ELOTT - 65.611 - 16.762
Az el6z6 évek hibaibdl szirmazé véltozasok hatasa 0 - 1.437
MERLEG SZERINTI EREDMENY -65.611 - 18.199
Egyéb osszetett nyereség / (veszteség)
Deviza-atvaltasi nyereség / (veszteség) 776 535
OSSZETETT EREDMENY - 64.835 - 17.664
Egy részvényre juté addzas utani eredmény
az el6z6 évek hibdibdl szirmazé véltozasok hatdsa elétt - 14.19 - 3.62
Az el6z6 évek hibaibdl szirmazé véltozasok hatasa 0 -0.32
EGY RESZVENYRE JUTO ADOZAS UTANI EREDMENY (EPS) - 14.19 -3.94
Higitott, egy részvényre jutd adézas utani eredmény
az el6zé évek hibdibdl szirmazoé véltozasok hatasa nélkdil - 14.19 - 3.62
Az el6z6 évek hibiibdl szirmazé véltozasok halmozott hatdsa 0 -0.32
HIGITOTT, EGY RESZVENYRE JUTO ADOZAS
UTANI EREDMENY (DILUTED EPS) - 14.19 -3.94

Az eredménykimutatas egyes tételeinek részletezését lasd a kiegészité melléklet megfelelé részeinél.



NABI Autobuszipari Rt. és lednyvallalatainak

US GAAP szerinti konszolidalt sajat téke valtozasa

2004. és 2003. december 31-én lezdrult évekre vonatkozdan fiiggetlen kényvvizsgildi jelentéssel egyiitt
(minden érték ezer USD-ban)
Ezen beszimolo az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatés forditdsa. Birmely eltérés esetén az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatds az irdnyadé.

Halmozott
egyéb Osszetett
Részvények Jegyzett  Toketartalék Eredmény (veszteség) Sajat téke
szama tSke -tartalék / eredmény Osszesen
2002. december 31. 4.624.600 25.474 25.612 27.441 11 78.538
Mérleg szerinti eredmény 0 0 0 - 18.199 0 - 18.199
Deviza-atvaltasbol
ad6do nyereség 0 0 0 0 535 535
2003. december 31. 4.624.600 25.474 25.612 9.242 546 60.874
Mérleg szerinti eredmény 0 0 0 - 65611 0 - 65611
Warantok kibocsatasa 0 0 2415 0 0 2.415
Deviza-atvaltasbol
ad6do nyereség 0 0 0 0 776 776
2004. december 31. 4.624.600 25.474 28.027 - 56.369 1.322 - 1.546

A sajat téke-kimutatds egyes tételeinek részletezését lasd a kiegészité melléklet megfelel6 részeinél.



NABI Autobuszipari Rt. és lednyvallalatainak

US GAARP szerinti konszolidalt cash-flow kimutatasa

2004. és 2003. december 31-én lezdrult évekre vonatkozdan fiiggetlen kényvvizsgildi jelentéssel egyiitt
(minden érték ezer USD-ban)
Ezen beszimolo az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatés forditdsa. Birmely eltérés esetén az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatds az irdnyadé.

2004 2003
UZEMI TEVEKENYSEGBOL SZARMAZO PENZARAMLAS
Mérleg szerinti eredmény - 65.611 - 18.199
Kiigazitasok a mérleg szerinti eredmény
és az lizleti tevékenységbdl szarmazo6 pénzeszkoz-valtozas egyeztetése érdekében
Ertékcsdkkenés 8.949 8.214
Terven feliili értékvesztés 4.878 1.546
Goodwill értékvesztés 16.037 0
Targyévben realizalt elhatarolt bevételek - 1.465 - 1.465
Garancialis kotelezettségekre képzett céltartalék valtozasa 9.224 8.457
Hitelkibocsatas elhatarolt koltségeinek amortizicidja 681 89
Diszkonttal kibocsétott hitelek amortizicidja 1.166 1.223
Deviza ligyletek nem realizalt arfolyam nyeresége/vesztesége -2.281 - 3.791
Megkotott szerzédésekre képzett céltartalék 2.236 1.123
Elfekvé és lassan mozgd készletek értékvesztése 2.345 4.245
Hitelkibocsatas elhatarolt koltségei - 2.879 0
Halasztott addfizetési kotelezettség 12.158 - 6.237
Eszkozok és forrasok valtozasa
Vevdkovetelések - 5.408 1.875
Készletek 14.244 - 24.165
Aktiv idébeli elhatarolasok és egyéb kovetelések 2.730 1.890
Kotelezettségek aruszillitasbdl (szallitok) 33.623 - 10.641
Passziv idébeli elhatarolasok és egyéb kotelezettségek 1.432 1.031
Egyéb eszkozok / (kotelezettségek) 8 -7
Uzemi tevékenységbél szarmazoé pénzeszkoz valtozasa 32.067 - 34.812
BEFEKTETESI TEVEKENYSEG
Targyi eszk6zok beszerzése - 7.050 - 8416
Targyi eszkozok értékesitése 835 1.570
Befektetési tevékenységbdl szarmazoé pénzeszkéz valtozasa - 6.215 - 6.846
FINANSZIROZASI TEVEKENYSEG
Folydszamlahitel (csokkenése)/ novekedése - 1.371 2.972
Rovid lejaratt banki hitel felvétele 0 76.067
Rovid lejaratt banki hitel torlesztése 0 - 55.281
Hosszu lejaratd koleson felvétele 0 16.332
HosszU lejaratd koleson visszafizetése - 22.000 - 8.950
Pénziigyi lizingkotelezettség téketorlesztése - 364 1.293
Finanszirozasi tevékenységb6l szarmazé pénzeszkoz valtozasa - 23.735 32.433
DEVIZAARFOLYAM VALTOZASANAK HATASA A PENZALLOMANYRA 776 535
PENZESZKOZOK VALTOZASA 2.893 - 8.690
PENZESZKOZOK AZ EV ELEJEN 21.063 29.753
Pénzeszkozok az év végén 23.956 21.063
2004 2003
KIEGESZITO INFORMACIOK A CASH-FLOW KIMUTATASHOZ
Az év soran kifizetett pénzeszkozok:
Kamatokra 2.323 3.975
Tarsasagi adokra 0 2.868
NEM KESZPENZ BEFEKTETESERE VONATKOZO KIEGESZITO INFORMACIO:
Pénziigyi lizing igénybevételével beszerzett eszkézok 1.460 1.277
Warrant kibocsatés 2415 0

A cash-flow kimutatds egyes tételeinek részletezését lasd a kiegészité melléklet megfelel6 részeinél.
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1) ATARSASAG BEMUTATASA

A NABI Autébuszipari Rt. (a tovabbiakban , Tarsasdg” vagy ,NABI Rt!" és lednyvallalataival egy(tt értve ,,a Csoport” vagy ,,a NABI")
& tevékenysége a vérosi kozlekedésben haszndlt autdbuszok tervezése, gyartasa és Osszeszerelése, elsésorban az amerikai piacon vald
értékesitésre. A Csoport emellett a brit és a magyar piacokra is tervez, gyart, dsszeszerel és értékesit autobuszokat. A vevék teljes
kord kiszolgdlasa érdekében a Csoport autébusz alkatrészeket is gydrt és vasarol sajat és mds gyartdk autdbusz tipusaihoz, elsésorban
az amerikai és a brit piacra értékesitve ezeket. Tovabba a Csoport javitasi és karbantartasi szolgaltatdsokat nydjt egyes autébuszokat
miikodtetd brit cégeknek. A Csoport gydrtd és dsszeszerel$ tevékenységeit Magyarorszagon, az Egyesiilt Kirdlysagban és az Egyesuilt
Allamokban végzi.

A NABI 2004. és 2003. december 31-én lezarult évekre vonatkozd konszolidalt pénzligyi kimutatasai teljes kord konszolidaciéval
tartalmazzak a NABI Rt. és a kdvetkezd lednyvaéllalatok eredményeit:

Tulajdoni hanyad december 31-én

Leanyvallalat 2004 2003
North American Bus Industries, Inc. 100% 100%
Optare Holdings Ltd. 100% 100%

A NABI Rt. jogelédjét (NABI Kft.) a Channel-szigeteken kockazati tékealapként bejegyzett Elsé Magyar Alap alapitotta 1992-ben. A
NABI Kft. késébb &talakult részvénytarsasagga, és 1997. augusztus |-jén bevezette részvényeit — nyilvanos részvénykibocsatast kévetéen
— a Budapesti Ertéktézsdére. 2000. februdrjaban a North American Bus Industries, Inc. (,NABI, Inc") megvésarolta a leeds-i székhely(
Optare Holdings Ltd.-t (,Optare”). 2004. december 31-én a részvények 54%-a (2003. december 31-én a részvények 54%-a) volt az Elsé
Magyar Alap tulajdondban. A fennmaradé részvények alkotjdk a Csoport tézsdén forgd részvényeit.

A Csoport nyilvanos tendereken vesz részt, melyek nyerteseként szerz8dést kot az USA-beli tomegkdzlekedési véllalatokkal
autébuszok kivitelezésére és értékesitésére. Ezen szerzédések feltételei altaldban a tényleges gydrtas megkezdése és a kiszdllitas
megtorténte elétt néhany (egy — harom) évvel kerlilnek rogzitésre. Az ilyen szerzédések eredményére kedvez&tlen hatassal lehetnek
a tényleges koltségek — beleértve a valtozd devizadrfolyamok nem USA dollarban (,USD”) felmertldé koltségekre gyakorolt hatasat
— amennyiben azok magasabbak, mint a palydzat beaddsanak idején voltak. Egy adott pénziigyi id6északban az értékesités meghatdrozd
hdnyada azon vevéktdl szdrmazik, akiknek a szerz8désének teljesftése abban az idészakban van folyamatban. A 2004. és 2003. december
31-én lezarult években a Csoport autébusz értékesitésbdl szarmazé drbevétele — vevék szerinti bontdsban — a kovetkezéképpen alakult
(adatok szazalékos forméban):

2004 2003
Amerikai Egyesiilt Allamok
LA CMTA (Los Angeles, CA) 7% 2%
Cleveland 1%
Metropolitan Dade County (Miami, FL) 10% 17%
Pace 0% 15%
Chicago Transit Authority (CTA) 19% 12%
Massachusetts Bay Transit Authority (Boston) 20% 12%
Foothill Transit Authority (Foothill, CA) 8%
DART (Dallas, TX) 8%
Egyéb vevik Osszesen (egyenként 0% alatti rész) 4% 10%
Amerikai Egyesiilt Allamok 6sszesen 76% 79%
Egyesiilt Kiralysag 23% 20%
Magyarorszag 1% 1%
100% 100%

A Csoport mikodésére jellemzd, hogy a kdvetelésallomany jelentés része azon vevékhdz kapcsolddik, amelyek részére az éltaluk
rendelt autobuszok az év végét megeléz6 hdnapok soran kerlltek kiszallitdsra. 2004. és 2003. december 31-én a vevdkdvetelések 33
illetve 44 szazaléka szarmazott egy vevétdl.
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2) A BESZAMOLOKESZITES ALAPJAI ES A FONTOSABB SZAMVITELI POLITIKAK RESZLETEZESE
A beszamolékészités alapja — A mellékelt konszolidalt éves beszamold az Amerikai Egyesiilt Allamokban ltalanosan elfogadott
szamviteli alapelvek (US GAAP) elbirdsainak megfeleléen készilt.

Konszolidaciés elvek és becslések haszndlata — A konszolidalt pénziigyi kimutatdsok a NABI Rt. adatait tartalmazza, valamint magéban
foglalja a Tarsasag szaz szazalékos leanyvéllalatanak, a NABI, Inc-nek az adatait és a NABI, Inc. szaz szazalékos lednyvéllalatdnak, az Optare
Holdings Ltd-nek az adatait. Minden jelent&s véllalatkdzi tranzakcid kisz(irésre keriit a konszolidacié révén.

A pénzlgyi beszdmolok US GAAP szerinti elkészitése a vezetSségtdl becsléseket és feltételezéseket kivan meg. Ezen becslések és
feltételezések hatdssal birnak az eszkdzok és kotelezettségek bemutatott értékére és a fliggd eszkdzok és kotelezettségek bemutatdsara a
pénzlgyi beszamoldk idépontjdban, tovabbd a pénzligyi idészak alatt elszdmolt drbevételre és koltségekre.

A vallalkozas folytonossaga — A 2004. és 2003. december 31-én lezarult években a Csoport addzds elétti és az elézé évek hibaibdl
szarmazo valtozasok hatdsa elétti eredménye 56.456 ezer USD és 22.725 ezer USD volt. 2004. december 31-én a Csoport nem felelt
meg kilénbozé, az Atstrukturdlasi Hitelszerzédésben foglalt pénziigyi mutatéknak (lasd 8. pont).

2004. negyedik negyedévében, a NABI igazgatdsaga a cég teljes mikodésének atsruktiraldsara vonatkozd intézkedéseket fogadott el
acélbdl, hogy a koltségek csdkkenjenek, a pénzligyi és operdcids eredmény javuljon, a cég versenyképessége fejlédjon, és a hiteldllomany
Osszege csokkenjen. A Csoport szerzddtette a New York-i székhelyl Conway, Del Genio, Gries & Co., LLC-t (,CDG") acélbdl, hogy a
cég az atalakitdssal kapcsolatban atstruktirdldsi és pénziigyi tanacsadassal szolgdljon.

2004. negyedik negyedévével kezdédden és 2005-be dtnydldan a Csoport targyaldsokat folytatott hitelezivel, és a 9. pontban kifejtett
részleteknek megfeleléen 2005. méjus 26-an hitelezivel egy Alapszerz&dést kotstt, amely magaba foglalt egy feftételrendszert (Term Sheet),
a tovabbiakban egyitt , Szerz&dések”. A Szerz&dések egyebek kozdtt feltételes felmentést adnak a fent emlitett mutatdkkal kapcsolatban
és kikotik, hogy a Tarsasagnak folytatnia kell atalakitasi erdfeszitéseit, annak érdekében, hogy tovabb csdkkentse fenndlld hitelei volumenét
— beleértve az egyes eszkdzok és Uzletdgak értékesftésére tett erdfeszitéseket — és amilyen hamar csak lehetséges, biztosftsa a Csoport
cégeinek hosszU tavi mikoddképességét. A Szerz8dések bizonyos mérfoldkdveket frnak eld, amelyek ha nem teljestinek illetve, ha bizonyos
események nem kovetkeznek be, akkor a Szerzédések megsziinnek.

Mivel a Szerz&dések értelmében tovabbi okiratok |étrehozésardl kell megéllapodni, a cég mlkodése folytonossaganak biztosftasaval
kapcsolatban jelentds kételyek mertlnek fel. A konszolidalt pénziigyi beszamoldk nem tartalmaznak olyan korrekcidkat, amelyek
szlikségesek lehetnek ha a Csoport nem képes a tevékenység folytatasara.

Beszamolasi pénznem — A NABI Rt. és a NABI, Inc. beszamoldsi pénzneme az USD. A NABI Rt. a konyvelését magyar forintban vezeti,
melynek adatait a kévetkezé modon vaéltja at USD-ra:a nem pénzligyi eszkdzok és kotelezettségek, alapvetden a készletek, az aktiv
id6beli elhatarolasok, a targyi eszkdzok és a jegyzett téke, valamint minden ezen mérlegtételekhez kapcsolédd bevétel és raforditds USD-
ra torténd atszdmitdsa a tranzakcié napjan hivatalos devizadrfolyamon torténik. A nem USD alapl pénzigyi eszkdzok és kotelezettségek
USD-ra t6rténd atszamitésara a forduldnapi arfolyamon kerdl sor. Az atvaltdsbdl adddd nyereségek illetve veszteségek a konszolidalt
eredménykimutatds egyéb (raforditasok) / bevételek soran kerllnek kimutatasra.

Az Optare beszamolasi pénzneme az angol font (,GBP"). Az Optare eszkdzei és forrasai forduldnapi arfolyamon, az
eredménykimutatashoz kapcsolédé tételek pedig az arfolyamok adott idészaki stlyozott dtlagdval kerlilnek dtszdmitasra USD-ra.
A deviza-atvaltasbdl adddd nyereségek vagy veszteségek a mellékelt konszolidalt eredmény kimutatdsban a deviza-atvaltasi nyereség /
(veszteség) soron jelennek meg. A deviza atvéltasbdl adddd halmozott nyereségek vagy veszteségek a mellékelt konszolidalt mérlegben a
sajat téke kulonalld részeként kerdinek kimutatdsra.

Pénzeszkozok és azzal egyenértékii likvid eszkzok — A Csoport nagy likviditast pénzlgyi befektetéseit, melyek teljes futamideje az
Uzletkotéskor hdrom hénap, vagy anndl révidebb idd, a pénzeszkdzokkel egyenértékd likvid eszkozként kezeli.

Targyi eszk6zok — A targyi eszkdzok, a bemutatd autdbuszok kivételével, az értékesokkenéssel csdkkentett bekertlési értéken kertinek
kimutatasra. A bemutatd autdbuszok esetében a Csoport a kdnyv szerinti érték és a piaci érték kdzul az alacsonyabbat veszi figyelembe.
A kompozit autébuszok gydrtisdra hasznalt eszkozok a legyartott autdbuszok ardnydban, darabardnyosan kertlnek lefrdsra. A targyi
eszkozok (kivéve a kompozit autdbuszok gyartasahoz hasznal eszkodzok) értékesdkkenését a Csoport lineéris leirasi kulccsal szamolja el az
eszkdzok varhatd élettartamdt figyelembe véve, melyek altalaban a kévetkezék:

Epiiletek 20 - 50 év
Epiileteken és bérleményeken végzett feldjitasok 10 év
Gyari berendezések 4-11¢év
Kompozit gyartéeszkozok 400 jarmdi
Irodai felszerelések, berendezések 5-11é&v
Jarmiivek 4-7¢év
Szamitastechnikai berendezések 5év
Bemutaté autébuszok 4-6¢év
Lizingbe adott autébuszok 10 év
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A Csoport pénzligyi lizingszerz&dések keretében eszkozoket lizingel, melyek a térgyi eszkdzok kézott kerlinek nyilvantartasra, s melyek
értékesokkenését a Csoport linedris lefrasi kulccsal szamolja el a lizing id&tartama alatt. Az ezzel kapcsolatos tartozasok a kotelezettségek kozott
kerllnek kimutatésra. A lizinggel kapcsolatos értékcsdkkenés az értékesokkenés elszamolt koltségei kdzott taldlhatd.

A meghatdrozott idépontra vonatkozd visszavasarlasi opcidt tartalmazd autdbusz értékesitéseket a Csoport operativ lizingként
kdnyvelte, és ezért ezen autdbuszok a targyi eszkdzok kozott kerlitek kimutatdsra. A Csoport linedris lefrasi kulccsal szdmolja el a
buszok értékcsokkenését azok varhatd hasznos élettartama (10 év) alatt (ldsd 5. pont). Az elszamolt értékcsokkenést az értékesokkenés
elszamolt koltségei tartalmazzak.

A Csoport a nagyobb felUjitdsokhoz és javitasokhoz kapcsolédd raforditdsokat aktivalja, a karbantartdsi és egyéb javitasi koltségeket
viszont raforditasként, az Uzemi eredmény terhére szamolja el. A jelent8sebb ingatlanbdvitéshez, vagy —fejlesztéshez kdthetd
kamatkoltségek aktivalasra kertilnek a projektek el6készitése és kivitelezése soran. A Csoport 2004-ben és 2003-ban 0 ezer USD illetve
31 ezer USD értékben aktivélt kamatkoltséget.

Becsiilt garancidlis kotelezettségek — A Csoport céltartalékot képez az eladott autdbuszokkal kapcsolatosan felmerdilé garancidlis
kotelezettségek elére becsllt értékére. Az ilyen jellegli céltartalék a multbéli tapasztalatok és a jévében felmerilé garancidlis koltségek
a vezetdség éltal becsilt értéke alapjan kerll megképzésre. Az értékesitett buszokra vonatkozdan a garancidlis idészakot minden egyes
vevd esetében szerzédésben rogzitik. A killonbdzé alkatrészekre vonatkozd garancidlis kotelezettségek szoros dsszefliggésben vannak az
alkatrész gyartdja altal a Csoport részére nydjtott garancidlis szolgaltatdsokkal.

Mszaki alkatrészek NABI - | év vagy 50.000 mérfold, amelyik elébb kévetkezik be (vasarolt garancia opciondlisan
biztosithato)
Optare — a teljes jarmiire vonatkozdan | év, ami bizonyos féegységekre vonatkozoéan tovabbi
| év 125.000 futott mérfoldig (vasarolt garancia opciondlisan biztosithato)

Karosszéria szerkezeti hibak 3 év

Rozsda és korrézié ellen 12 év

Készletek — A készletek értékelésekor a Csoport azok kéltsége illetve piaci értéke kozll alacsonyabbat veszi figyelembe. Az egyéb
készletek koltsége a FIFO-elv alapjan kerdl kiszamitasra, és magaba foglalja a készletek beszerzésével és a jelenlegi allapotaba illetve
helyzetébe kerilésével kapcsolatos réforditasokat. A gyartott készletek és a befejezetlen termelés esetében a koltség magaba foglalja a
normal mikodési kapacitast feltételezd rezsikoltségek megfeleld részét.

Goodwill és negativ goodwill — A goodwill az Optare megszerzésekor keletkezett, az akvizicid koltségének az Optare nettd
eszkozértékének valds értékét meghaladd része. 2002-t megelézden a goodwill linedris értékesdkkenéssel, 20 év alatt kerllt lefrasra.

A Csoport 2002. januér |-t&l kezdédéen alkalmazza a 142. szaml SFAS (,Goodwill és egyéb immateridlis javak™) eléirdsait, melyek
értelmében a goodwill tovabb mér nem amortizélhatd, de évente legaldbb egyszer meg kell vizsgélni esetleges értékvesztését. Ennek
megfeleléen a Csoport 2002. janudr |-tél felhagyott a 2001. december 31-én 18.728 ezer USD &sszegli goodwill értékcsdkkentésével. Az
értékvesztés vizsgalata sordn a Csoport minden egyes beszdmoldsi egysége valds értékét dsszehasonlitja a kdnyv szerinti értékével, ahhoz,
hogy ezek alapjdn meghatdrozza az esetleges értékvesztést. A 2004-as és 2003-es értékelés eredményeként a Csoportnak nem kellett
értékvesztést elszimolnia. A 6. pontban lefrtak szerint, a Csoport a 142. SFAS el&irasainak megfeleléen 16.037 ezer USD értékvesztést
szamolt el a goodwill-ra vonatkozdan.

Eszkozok értékvesztése — A 144, szamU SFAS el8irdsainak megfelel6en a Csoport felllvizsgdlja a hosszU élettartamu eszkdzok
értékvesztését, amennyiben olyan események kdvetkeznek be, vagy a korilmények Ggy megvattoznak, hogy valdszinlsiteni lehet, hogy
ezen eszkdzok kdnyv szerinti értéke magasabb, mint az eszkdzok mikddtetésével kapcsolatos, jovében varhatd, nem-diszkontalt cash-
flow. Amennyiben sziikség van értékvesztés elszamolasara, arra abban az idészakban keril sor, amikor az eszkdz valds értéke eldszor a
konyv szerinti érték ald sillyed. A hosszU élettartamd, eladésra szant eszkdzok a konyv szerinti vagy a valds érték értékesitési koltségekkel
csokkentett értéke kozil az alacsonyabbon kertlnek kimutatasra. 2004. folyaman a Csoport 4.878 ezer USD értékvesztést (2003-ban
[.546 ezer USD-t) szamolt el a kaposvari kompozit Uizemben taldlhatd eszkdzeire vonatkozdan a varhatd jovébeni cash-flow és egy
flggetlen ingatlanbecslés alapjan.

Hitelkibocsatas koltségei — A kotvénykibocsatas koltségei halasztottak és értékik a kamatfizetéshez igazodva, linedris értékcsdkkenési
kulccsal, a kapcsolédd szerz&désekben foglalt futamidéknek megfeleléen csokken.

Diszkonttal kibocsatott hitelek — A diszkont az effektiv kamatszamitds mddszerével a kapcsolddd hitele élettartamanak megfeleléen
kerdl lefrasra.
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Ezen beszimolo az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatés forditdsa. Birmely eltérés esetén az eredeti angol nyelvii pénziigyi kimutatds az irdnyadé.

Megkotott hitelszerzédések veszteségére képzett céltartalék — A Csoport azon aldirt szerzédésekre céltartalékot képez,
amelyeknél:
I.a gyartas mar elkezd6dott, és a befejezetlen termelés értéke plusz a befejezés elbre jelzett koltsége magasabb, mint a késébb
realizélhatd piaci érték, amely esetben a készletet a nettd realizdlhatéd értéken kell leirni, vagy
2. a gyartds még nem indult el, de a tervezett 6nkoltség magasabb, mint a szerz8dés szerinti arbevétel, figgetlenll attdl, hogy az
elére jelzett veszteség melyik évben fog jelentkezni, amely estben a szerz&désbdl szarmazd veszteség elhatarolasra kerll és passziv
id&beli elhatarolasként kerdl elszamolasra.

Arbevétel elszamolésa — A Csoport akkor szamolja el az autébusz- és pétalkatrész-értékesitésbd| szarmazéd arbevételt, amikor annak a
vevd részére torténd kiszallitdsa megtdrtént és a tulajdonjog és az esetleges veszteség viselésének kockdzata atszdll a vevére, kivéve, ha a
szerzédés meghatérozott idépontra meghatarozott dron bizonyos feltételek teljeslilése esetén visszavasarlasi opcidt ad a vevének. Ebben
az esetben a tényleges vételar és a jovébeni visszavasarlasi érték kulonbozete elhatdrolt bevételként kerdl kimutatdsra és azt a Csoport
évente azonos részletekben szdmolja el, addig az idépontig, amikor a vevd az opcidjat el6szor gyakorolhatja. A halasztott arbevétel és a
Csoport visszavasarlasi kotelezettsége a hosszU lejaratl kételezettségek kozétt kerdlt kimutatésra (10. pont).

Allami Témogatasok — A Tarsasag bizonyos allami tdmogatasokban részesiilt a kaposvari kompozit tizemére vonatkozé beruhdzés
finanszirozasanak el&segftésére. Ha a Tarsasdg bizonyos elére meghatarozott kritériumoknak nem felel meg, k&teles a kapott tdmogatdsok
Osszegének egy részét vagy teljes egészét visszafizetni (lasd |7. pont). A kapott tdmogatasok elhatarolasra kertinek, és eredményt noveld
tételként kerlinek elszdmoldsra a kapott tdmogatdsok 6sszegébdl vasarolt eszkozdk hasznos élettartamara kiterjedé idészak alatt. Ha

a Csoport azt allapftia meg, hogy varhatéan nem fogja teljesiteni az elére meghatérozott kritériumokat és emiatt a kapott tamogatast
vissza kell fizetni, akkor a tdmogatas nem kerdl a tovabbiakban bevételként elszimoldsra és a bevételként még el nem szamolt dsszegre
céltartalékot kell képezni.

Hataridés devizaszerzédések — A hataridés devizaszerz&dések valds értékiknek megfeleléen keriilnek kimutatésra és nem
mindsfthetéek a 133. szamu SFAS (,,Derivativ eszkdzok és fedezeti Ugyletek elszimoldsa”) fedezeti Ugyletek konyvelésére vonatkozd
szabdlyai szerint. Ennek megfelelen a valds érték véltozasai a konszolidalt eredménykimutatésban és dsszetett eredményben keriiinek
elszamolasra (3. pont). A Csoport hataridés devizaszerz&déseinek a valds értéke az lgylet masik oldalan allé szerz8dé fél piaci dranak a
bézisan keril megdllapitasara.

Kutatas-fejlesztési raforditasok — A Csoport a kutatas-fejlesztési tevékenységgel kapcsolatosan felmerilé kéltségeket azok
felmeriilésének idépontjaban raforditdsként szimolja el. Ezen koltségek, melyek tartalmazzdk a mérndkség, a kisérleti izem és a pilot
lzem koltségeit az értékesités kdzvetlen koltségeiként kerdiltek kimutatasra, 6sszeglik 2004-ben 238 ezer USD volt 2003-ban pedig 754
ezer USD.

Tarsasagi adé — A tarsasagi add a eszkdz és forrds mddszer szerint kerll konyvelésre. A halaszott add az eszkdzdk és forrdsok konyv
szerinti értékének és az addtorvény eldirdsai alapjan szamitott addalapnak a kiilonbségébdl keletkezik a mérleg fordulénapjan érvényes
adokulcs alkalmazdsaval. A halasztott add kotelezettségek és kovetelések szamitdsa sordn azokat a térvény dltal el&irt addkulcsokat
hasznélja, melyek azokban az években lesznek érvényesek, amikor az idébeli eltolédasokbdl adddd kilonbségek varhatdan realizalédnak,
vagy kiegyenlitédnek. A halasztott adok a mérleg megfeleld soraiban (eszkdzok illetve forrdsok kdzétt) kerlinek kimutatdsra a kapcsolddd
kdvetelés vagy besoroldsanak megfeleléen.

Vevékkel szemben fenndllé kovetelések — A vevékkel szemben fennallé kdvetelések a szamlazott érték alapjan kerllnek kimutatasra
és e kovetelésekre vonatkozdan kamat nem kerdl felszimftasra. A kétes kdvetelésekre képzett értékvesztés a Csoport legjobb

becslése arra vonatkozdan, hogy a Csoport fenndlld koveteléseibdl mekkora dsszeget tesz ki a potencidlis veszteség. A Csoport havi
rendszerességgel felllvizsgélja a kétes kovetelésekre képzett céltartalékot. A 90 napot meghaladdan esedékes és egy bizonyos dsszeg
feletti kdvetelések egyenként kerllnek felllvizsgdlatra.

Egy részvényre juté eredmény — Az egy részvényre jutd eredmény a forgalomban évé részvények szamanak sulyozott atlagaval

kerdl kiszamolasra. A forgalomban lévé részvények szamdnak silyozott dtlaga 4.624.600 volt a 2004. és 2003. december 31-én lezarult
években. A higitott egy részvényre jutd eredmény szamitasakor a lehetséges térzsrészvények szamét veszi a Csoport figyelembe, kivéve,
ha ennek ellentétes hatdsa lenne a szamitott értékre. A Csoport a lehetséges torzsrészvényszam meghatdrozasakor azzal a feltételezéssel
él, hogy a fenndlld opcidk lehivasra keriinek és az ebbdl szirmazd bevételbdl adott idészaki atlagos piaci dron tdrzsrészvényeket vasarol.
A higftott egy részvényre jutd eredmény kiszamitdsdhoz hasznalt részvény-darabszam 2004. és 2003. december 31-én 4.624.600 volt. A
higitott egy részvényre juté eredmény szamitdsahoz hasznélt opcidk nem tartalmaznak egyetlen olyan opciét sem 2004-ben, illetve 2003-
ban, melyek lehivési drfolyama azonos a Csoport torzsrészvényeinek adott idészaki dtlagos piaci drfolyamaval, vagy anndl kevesebb.
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Részvényjuttatasok — A fix részvény opcids program elszamolasara a belsé értéket figyelembe vevé modszert feltiinteté 25.

szamU Accounting Principles Board (“*APB™) Opinion (,,Alkalmazottaknak juttatott részvények elszamolasa”), és a hozza kapcsolodd
magyarazatok alapjan kerdl sor — beleértve a 2000. marciusaban kiadott 44. szamu Financial Accounting Standards Board (FASB)
Interpretation (,,Bizonyos részvényjuttatasokat magukban foglalé tranzakcidk elszdmolasa, a 25. szaml APB Opinion értelmezése’™)
rendelkezéseit. Ezen mddszer alapjan a kompenzacids koltség csak akkor kerll elszdmoldsra, ha a részvényopcié dtaddsa napjan az aktudlis
piaci ar meghaladta a lehivasi drat. A 123. szamu SFAS (,,Részvényjuttatasok elszdmoldsa”) a vezetdi részvényopcids programra vonatkozd
elszdmoldsi és kozzétételi kovetelményeket a valds érték alapjan torténd elszimolds alkalmazésaval hatarozta meg. Ahogyan azt a |23.
szamU SFAS lehetévé teszi, a Csoport tovabbra is a fentiekben emlitett a belsé értéket figyelembe vevé mddszer szerinti elszdmolast
folytatja, valamint eleget tesz az 123. szamU SFAS kozzétételi kovetelményeinek (1 6. pont).

A legujabb szamviteli szabdlyozasok — 2004. decemberében a Financial Accounting Standards Board (,,FASB") kibocsatotta a 123.
szamU (2004-ben mdédositott) SFAS-t (,,Részvény alapu kifizetések”), amely olyan tranzakcidk elszamoldsaval foglalkozik, amelyek keretén
belll egy jogi személy téke instrumentumokat cserél drukra és szolgdltatdsokra, és féleg olyan tranzakcidkra &sszpontosit, amelyek
keretén belll részvény alapu kifizetésre vonatkozd tranzakcidk soran egy jogi személy munkavéllaléi szolgaltatdsokhoz jut. Ez a standard

a 123, szamu SFAS moddositasa és hatdlytalanitja a 25. szamd Accounting Principles Board (“APB™) Opinion —t (,,Munkavéllalék részére
kibocsatott részvények elszdmoldsa”) és a hozza kapcsolddd alkalmazési Gtmutatast. A t8zsdén nem jegyezett cégek esetében ez a
standard meg fogja kdvetelni, hogy a részvény alapi kompenzacidért cserébe kapott munkavallaléi szolgéltatdsok koltsége a munkavallaldi
részvényopcié a kibocsatds napjan érvényes valds értéke alapjan keriljon elszdmoldsra. A kibocsatds datuma utdn médosftasra kerllé
juttatdsokkal kapcsolatos koltségnovekményt el kell szamolni.

2004 decemberében a FASB kibocséatotta a 151, szamu SFAS-t (,Készletek kéltségei”), amely tisztdzza a szokdsostdl eltérd mértékd
Uzemi alldsidére vonatkozd koltségek, fuvarkdltségek, kézbesitési koltségek, és selejtkoltségek elszamoldsat. A standard értelmében az ilyen
jellegli kottségeket a felmertlés idészakdban kell elszamolni. Ezen felll, a standard értelmében a fix rezsikoltségeket a szokdsos Uzemi
kapacitds alapjan kell az atalakitas koltségeihez allokdlni.

2004 decemberében a FASB kibocsatotta a |53. szamu SFAS-t (,Nem likvid eszkodzok atruhdzésa”), amely megsziinteti az APB
29-ben megfogalmazott kivételt a hasonlé jellegli termeléeszkodzok készpénzt mellézé cseréjére vonatkozdan, és helyette egy altaldnos
kivételt Iéptet hatdlyba, amely a Iényeges kereskedelmi hatassal nem bird nem likvid eszkdzok cseréjére vonatkozik. Ez a Standard a nem
likvid eszkdzok atruhdzasara vonatkozdan a 2005 jUnius |5-e utdn kezdéd& pénzlgyi beszamolasi évektdl valik hatélyossa.

Az Eurdpai Parlament és az Eurdpai Unid Tandcsa 2002. juliusdban elfogadott egy szabalyozast, melynek értelmében az EU-
ban minden t&zsdén jegyzett cég — a magyarorszagi tézsdéken jegyzett cégeket beleértve — konszolidalt pénzigyi kimutatésokit a
Nemzetkdzi Szamviteli Szabvany Bizottsag (International Accounting Standards Board) éltal kibocsatott Nemzetkdzi Pénziigyi Beszamolasi
Szabvanyoknak (International Financial Reporting Standards, ,IFRS”) megfeleléen lesz kételes elkésziteni a 2005. januér |-én és az e
datumot kévetéen kezdédé pénziigyi évekre vonatkozdan.

3) HATARIDOS DEVIZASZERZODESEK

A Csoport azért kot hatdridés devizaszerzédéseket, hogy igy csdkkentse az arfolyam ingadozasoknak a konszolidalt eredményre
gyakorolt hatdsat. A Csoport 2004. december 31-én 8.500 ezer USD becsult érték{ hatdlyban lévé hatdridds eladasi devizalgylettel
rendelkezett, mig 2003. december 31-én 50,500 USD értékben rendelkezett ilyen hatédlyban 1évé Ugylettel. A Csoport a piaci értékek
alapjan 2004. illetve 2003. december 31-én 2281 ezer USD illetve 3,791 ezer USD netté értékben szamolt el nem realizalt hataridés
arfolyamnyereséget a mellékelt konszolidalt eredménykimutatés egyéb (réforditasok)/bevételek soran.

4) KESZLETEK

A készletek 6sszetétele december 31-én a kovetkezé: 2004 2003
Anyagok 46.894 52.560
Befejezetlen termelés és félkész termékek 28.596 40.000
Késztermékek 11.955 12.089

87.445 104.649

Csokkentve:

Lassan mozgo és elfekvé készletek -3.068 -1.682
Befejezetlen termelésre jutd értékvesztés elszamolasa a netto realizalhatd érték alapjan -4.791 -4.556
79.586 98.411
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A Csoport buszok gyartasara és kiszéllftasara vonatkozdan fix egységaron két adasvételi szerzédéseket. Minden egyes szerzédés
esetében a Csoport 6sszehasonlitjia a még legydrtandd buszokra vonatkozd Gsszes drbevételt a teljesités Gsszes kolttségének becsilt
Osszegével. Amennyiben a még legyartandd buszokra vonatkozd kéltségek becsilt értéke t6bb mint a szerzédés értelmében még
realizdlandd Gsszes arbevétel, a Csoport az adott szerz&désre vonatkozd becsllt veszteséget abban az idészakban szdmolja el, amikor
ezek a veszteségek nyilvanvaléva vélnak. 2004. illetve 2003. december 31-én a Csoport 7.122 ezer USD illetve 5.679 ezer USD
Osszegben képzett céltartalékot a becsilt veszteségekre. Ebbdl 4.791 ezer USD lletve 4.556 ezer USD 6sszegli céltartalék 2004. illetve
2003. december 31-én a készletérték csokkentésére vonatkozd korrekcidként kerdlt feltiintetésre, mivel az adott szerz8dések teljesftése
folyamatban volt. 2004, illetve 2003. december 31-én tovabbi 2.331 és |.123 ezer USD 6sszegli céltartalék képzésére kerilt sor a passziv
id&beli elhatarolasok soron olyan szerz&désekre vonatkozdan, amelyek esetében a gyartas becsilt koltsége meghaladja a szerz&dés
szerinti drbevételt, az adott szerz8dések mar aldirdsra kerlltek és a Csoportnak ebbdl kifolydlag jogi kdtelezettségei keletkeztek, de a
szerzédések targyat képzd buszok gydrtdsa még nem kezd&dott el. A gydrtds és kiszdlltds ezen szerzédések ltemezése szerint 2005-ben
fog megvaldsulni.

5) TARGYI ESZKOZOK

A Csoport targyi eszkdzei a kovetkezéképpen alakultak december 31-én: 2004 2003
Ingatlanok 35.533 34.600
Termel6 gépek, berendezések, jarmiivek 55.478 50912
Bemutaté jarmiivek 3.296 2.566
Lizingbe adott buszok (9. pont) 8.307 8.308
Folyamatban Iévé beruhazasok 304 933

102.918 97.319

Halmozott értékcsokkenéssel csékkentve 52.190 38.979

50.728 58.340

Az elszdmolt értékcsokkenés 2004-ben 8.949 ezer USD volt, mig 2003-ban 8.214 ezer USD-t tett ki.

A Csoport 2004-ben 4,878 ezer USD terven fellli értékcsokkenést szamolt el (2003-ban 1,546 ezer USD) a kaposvari kompozit
Uzem eszkdzeivel kapcsolatban, amely leirds alapjaul figgetlen vagyonértékelés és a termelés negativ pénzeszkdz hozama szolgalt.

A Csoport bizonyos gyartdeszkozoket és berendezéseket 6t éven belll kifutd pénzigyi lizing konstrukcidkkal vasarolt. A lizingelt
gépek és berendezések bruttd értéke és halmozott értékesdkkenése az alabbiak szerint alakult 2004. december 3 1-én és 2003.
december 31-én:

2004 2003
Pénziigyi lizinggel finanszirozott eszk6zok 1.625 1.257
Halmozott értékesokkenéssel csokkentve -491 -337
1.134 920

2001-ben a Csoport egy amerikai vevének széllitott autdbuszokat, melyeket a visszavasarlasi opcidt tartalmazéd szerzédés miatt
operativ lizingként szamolt el, ezért ezek a buszok a targyi eszkdzok kozott kerlltek kimutatésra. (10. pont). A bruttd értékik, illetve az
elszamolt halmozott értékcsokkenésik 2004, december 31-én és 2003. december 31-én a kdvetkezd volt:

2004 2003
Lizingbe adott autébuszok 8.308 8.308
Halmozott értékesokkenéssel csokkentve -2.973 -2.142
5.335 6.166
6) GOODWILL
A Goodwill kdnyvszerinti értéke December 3 1-ével a kdvetkez&képpen alakult:
2004 2003
Goodwill 18.728 18.728
Elszamolt értékvesztés -16.037 -
2.691 18.728

Az SFAS 142 szerint goodwill-ra értékvesztést akkor kell elszdmolni, ha a nettd kdnyvszerinti érték meghaladja a becsult valds
értéket. A Csoport goodwill-ja az Optare-hez kapcsolddik. A valds érték megdllapftasahoz a becslést egy flggetlen tarasag a negyedik
negyedévben készitette, és kimutatta, hogy az Optare-hez kapcsolédd goodwill kdnyvszerinti értéke meghaladja a valds értékét.

A lednyvallalat valés értékében bekdvetkezett csokkenés annak a kévetkezménye, hogy az Optare akvizicidjakor remélt szinergidk nem
valdsultak meg, és az Egyesilt Kirdlysagbeli autobusz piac stagnalt.
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A készpénz édllomanyra hatdssal nem bird értékvesztést szamolt el a Csoport 16.037 ezer USD &sszegben, amellyel a goodwill
konyvszerinti értékét csokkentette a becsult valds értékre.
A vezetdség nincs megbizonyosodva arrdl, hogy tovabbi értékvesztés elszamolasara nem lesz szlkség.

7) GARANCIALIS KOTELEZETTSEGEKRE KEPZETT CELTARTALEKOK

A NABI minden értékesftett busz utdn céltartalékot képez a varhatd garancidlis kdltségek fedezésére. A garancia feltételeit és
id&tartamat minden egyes vevével kotott szerz&dés egyedileg hatdrozza meg. Az aldbbi tdbldzat tartalmazza a varhaté garancidlis
koltségekre képzett céltartalékok mozgasat a 2004. december 31-én és 2003. december 31-én lezdrult évekre vonatkozdan.

2004 2003
Id8szak elején 17.923 9.466
Idészakban megképezett 18.013 16.871
Idészakban felhasznalt -9.023 8.624
Arfolyamvaltozas hatasa 234 210
Id6szak végén 27.147 17.923

A garancidlis céltartalék értéke 27.147 ezer USD-ra nétt a targyidészak végére az egy évvel kordbbi 17.923 ezer USD-hoz képest.
Ennek & okai a kdvetkezdk: (i) a Magyarorszagon és az USA-ban gydrtott karosszéridkra és autdbuszokra vonatkozdéan normdl garancidlis
céltartalék képzése; (i) az USA-ban a vevdk altal vasarolt garancidk dllomanydnak névekedése; (iii) elézé évben eladott bizonyos autdbusz
széridkkal kapcsolatos gyartési hiba kijavitasara képzett garancidlis céltartalék; valamint (iv) a Csoport egyik jelentés vevdje jelentés
Osszeget visszatartott a teljes vételar kifizetésébd| egyes altala igényelt garancidlis munkékkal kapcsolatban. A Tarsasag 4,815 ezer USD
céltartalékot képzett a vevd dltal igényelt munkdk elére lathatd koltségeire.

A 20. pontban kifejtett el6z6 évek hibdinak korrekcidi garancidlis céltartalékokkal kapcsolatosak.

8) HITELSZERZODESEK

Rovid lejaratd hitelek

A Csoport 2004. aprilis 21-én aldirt egy Atstrukturdlasi Hitelszerzédést (, Atstrukturalasi Szerzédés"), tovabba alirt egy Médosftott
és Ujra Egységbe Foglalt Ktvény és Warrant Vasarlasi Szerz6dést (,Médositott Kétvény Szerz6dés”) a finanszirozasa atstrukturdlasdnak
részeként (egylttesen ,Refinanszirozasi Szerzédések”). Az Optare szintén megéllapodott bankjaival a finanszirozasi struktdrajanak
médositasardl 2004, aprilis 21-én (,,Jj Optare Szerzédés™).

Az Atstrukturdldsi Szerzédés egy magyar bankokbdl allé szindikétus részvételével jétt 1étre. Ez egy valtozd kamatozast hitel, dsszege
92,5 millio USD, melyet 2006. december 30-ig kell visszafizetni. A kamatfizetés a kamatfizetési periddus szerinti LIBOR alapjan torténik,
tovabba a Csoport kamatfelarat, valamint bizonyos k&telezé dijat kételes fizetni. A hitel két részre oszlik: az , A" keretre, mely 78,7 millié
USD 6sszegl, és kamatfizetési periddusa harom hénap, illetve a ,,B” keretre, mely 13,8 millié USD 6sszegl, és kamatfizetési periddusa
harom hoénap. A fenn emlitett szerzédés effektiv kamatldba korilbelul 2,6%.

A Médositott Kétvény Szerzédés modositja az Eredeti Kétvény Szerzédést. A Mddositott Kotvény Szerz&dés a fenndllé téketartozds
(2004. aprilis 21-én 17.850 ezer USD) visszafizetésérd| rendelkezik, mely szintén 2006. december 30-ig kell, hogy megtorténjen. A
Mdédosftott K&tvény Szerzédés értelmében 9.9 19%-os kamat fizetendd, és feltételként szerepel tovabbi dsszegek fizetése a kintlévéségek
teljes vagy részleges id6 el6tti visszafizetésének esetére.

A Csoportnak a kovetkezd tékedsszegeket kell kdtelezéen torleszteni az elkdvetkezd években a Refinanszirozasi Szerzédésekre
vonatkozdan:

2005. 6.000
2006. junius 30. 3.000

A Refinanszirozasi Szerz8dések részeként a Csoport hitelezdi |.713.753 darab NABI Rt. részvény vésarlésara vonatkozd warrantot
kaptak (ami a higftott részvények szdmanak 25 9%-a) 1.087 forint (2004. aprilis 21-i rfolyamon koérulbell 5,10 USD) részvényenkénti
lehivési drral. Ezen warrantok egy amerikai hitelezé részére az Eredeti Kétvény Szerzédés értelmében kordbban kibocsatott warrantokon
feldl kertttek kibocsatésra. A warrantok értéke a Black Scholes opcié arazasi modell segitségével kerilt megéllapitasra és tSketartalékként
kerdlt konyvelésre a hitelek névértékével szemben.

Az Uj Optare Szerzédés egy 2 millié GBP (2004, aprilis 21-i arfolyamon 3,6 millié USD) &sszegii folyészamla hitelkeretre, egy
havi 38.500 GBP torlesztésti 3.2 millié GBP (2004. aprilis 2 1-i arfolyamon 5,7 millié USD) 6sszegli hosszy lejarat hitelre — melynek
utolsé torlesztérészlete 201 1. junius 30-dn esedékes — és egy 0,4 millid GBP (2004. 4prilis 2 1-i arfolyamon 0,7 millié USD) 6sszeg(
eszkdzfinanszirozasi hitelkeretre vonatkozik. A folydszamla hitelkeretre egy Brit banki alapkamat plusz [,5% kamatfeldr, mig a hosszd
lejératy hitelre alapkamat plusz 1,75% kamatfelar fizetendd, mely utobbi 1,5 %-ra csdkken bizonyos feltételek teljestilése esetén.
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A Csoport és a Biztosftéki Ugynok tébb szerzédést kétstt a Csoport Refinanszirozési Szerzédésekben véllalt kételezettségeinek
fedezésére. A fedezet a NABI Rt. és a NABI, Inc. kévetkezé eszkdzeire terjed ki: elsé helyre rangsorolt jelzdlogfedezet minden féldre és
éplletre vonatkozdan, elsé helyre rangsorolt jelzdlogfedezet és mas biztositékok minden a Csoporthoz tartozd cégek éltal egymésnak
nyUjtott hitelre, szellemi tulajdonra, befektetésekre, bérleményekre és licencidkra, immateridlis és mas eszkdzokre (kivéve a NABI, Inc.
koveteléseit és készleteit), és a biztosftasi kotvények engedményezésére vonatkozdan, illetve ide tartozik a bankszamlékra vonatkozd
beszedési jog, és a NABI, Inc. és az Optare Holdings részvényeinek zdlogositasa is.

Az Uj Optare Szerzédés fedezetekre vonatkozé rendelkezéseinek értelmében az Optare szabad tulajdondban Iévé ingatlanok
tulajdonlapjara elsé helyre rangsorolt jelzdlog, az Optare minden eszkdzére elsé helyre rangsorolt addslevél, és bizonyos Optare kulcs
vezetSk személy és kritikus betegség biztositasara elsé helyre rangsorolt zélogjog jegyzendd be.

A Refinanszirozasi Szerzédések és az Uj Optare Szerzédés bizonyos szokésos nyilatkozatokat és jotallasokat tartalmaznak. A
Csoportra tébb korldtozo feltétel vonatkozik, beleértve bizonyos pénziigyi mutatoknak vald megfelelést és korlatozasokat a Csoport
osztalékfizetése, hitelfelvétele, fzidja és eszkdzeinek eladdsa tekintetében. A Refinanszirozasi Szerzédések és az Uj Optare Szerzédés
utal bizonyos olyan szokdsos szerz6désszegési esetekre, amelyek bekdvetkezte a hitelek id& eldtti visszafizetését idéznék el beleértve az
irdnyftasban bekdvetkezd valtozasokat is.

A NABI Csoport a fenndllé révid lejaratu hiteleibdl 2004. februarjaban 12,0 millié USD-t, 2004. jdniusdban 2,0 millié USD-t és 2004.
szeptemberében 8,0 millid USD &sszeget fizetett vissza hitelez8inek.

2004 szeptember 30-an és december 31-én a Csoport nem felelt meg néhdny el8irt negyedéves mutatdnak a fenti szerzédések
szerint. US GAAP szerint a Tarsasag a hiteleit a fentiek miatt révid lejaratdként mutatja ki. Ahogy a 19. pontban kifejtésre keriilt a Csoport
2005. majus 26-an alairt egy Alapszerzédést, mely a megsértett mutatékra feltételes felmentést ad akkor, ha az Alapszerzédésben foglaltak
megvaldsulnak.

2004 2003

NABI Rt., 2004. december 31-én 534 hitelkibocsatasi diszkonttal csékkentve 27.604 35.879

NABI, Inc., 2004. december 31-én 984 hitelkibocsatasi diszkonttal csokkentve 55.172 60.743

Optare 6.729 14.040
Kotvények, 2004. december 31-én 1.215 hitelkibocsatasi diszkonttal csékkentve —

a kotvény kamata 9.91% 15.052 18.515

104.557 129.177

9) PENZUGYI LiZING KOTELEZETTSEGEK

A Csoport bizonyos eszkdzoket pénzligyi lizinggel finansziroz. Ezen megallapodasoknak kilénbozd lejaratai vannak egészen 2008-ig.
A pénzigyi lizingekhez kapcsolddd kamatkoltség 125 ezer USD sszeget tett ki 2004-ben, és 42 ezer USD-t 2003-ban.

A pénzlgyi lizing kitelezettségek lejérat szerinti bontdsa a 2004. december 31-i dllapotnak megfeleléen a kovetkezd:

2004
2005 1.002
2006 194
2007 184
2008 70
Tovabbi években 25
Rovid lejaratu résszel csokkentve -1.002
Osszesen 473

10) VISSZAVASARLASI KOTELEZETTSEG ES ELHATAROLT BEVETEL
2001 soran a Csoport bizonyos buszainak értékesftésére visszavasarlasi opcidt tartalmazd szerzédés kotott a vevével, amely opcidé
a teljesitéstdl szamitott ot és hat év kozotti idStartam letelte utdn realizélhatd. A 95-1. szamd Emerging Issues Task Force (,,EITF”)

lizingként kerdlt elszdmoldsra. A Csoport az értékesitésért kapott Osszeg visszavasarlasi kotelezettséget meghaladd részét elhatérolt
arbevételként tlnteti fel, és egyenld részletekben szamolja el bevételként az elsé opcid lehivasi idépontjdig. Mind 2004-ben, mind 2003-
ban az adott évre 1.465 ezer USD kerilt elszdmolasra elhatdrolt drbevételként a teljes arbevétel részeként.

11) PENZUGYI ESZKOZOK VALOS ERTEKE

A Csoport éltal kimutatott pénzeszkozok, vevékovetelések, szallitdi kotelezettségek és passziv idébeli elhataroldsok megkozelitdleg
valds értéken szerepelnek a Csoport kényveiben, ezen eszkdzok révid lejarati idétartama miatt. A Csoport altal kimutatott hosszi
lejaraty hitelek, kivéve a Metropolitan Szerzé8dést, a vattozd kamatok miatt megkdzelitéleg valds értéken szerepelnek a Csoport
kényveiben. A Metropolitan szerz8désnek becsdilt valds értékei 2004. és 2003. december 31-én dsszesen 9.760 ezer USD, valamint
23.302 ezer USD voltak, a megfelel§ szerz8désekhez hasonlé feltételekkel rendelkezd hitelek kamatratdival szamolva. Koriitekinté
megftélés szlkséges a hosszd lejaratd hitelek valds értékének becslése sordn, ezért ezen értékekbdl nem lehet egyértelmden
kovetkeztetni a pénziigyi piacokon jelenleg realizdlhatd dsszegekre.
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12) SZEGMENS JELENTES

A teljesitményértékelés és az eszkdzok elosztasa soran a vezetd dontéshozok harom alapvetd szegmenst vesznek figyelembe:
amerikai autébuszok, amerikai alkatrészek és az Egyesilt Kirdlysdg. Az amerikai autébusz szegmensen belll a Csoport véarosi autdbuszokat
gyart Magyarorszagon, melyek &sszeszerelésére az Egyesiilt Allamokban kertl sor: Szintén ehhez a szegmenshez tartozéan a Csoport az
Egyesilt Kirdlysdgban a fentitdl eltérd tipusd autdbuszokat gydrt amerikai értékesftésre. Az amerikai alkatrész szegmensen belll a Csoport
sajat gyartast és mas amerikai gyartok altal gyartott autobusz alkatrészeket értékesit. Az Egyestilt Kirdlysdg szegmensén beltl a Csoport
autébuszokat és alkatrészeket értékesit, valamint karbantartdsi szolgaltatasokat nyujt a brit piacon. Az egyes szegmensekre vonatkozéan
alkalmazott szamviteli politikdk megegyeznek a 2. pont alatt kifejtett elvekkel. A vezetéség az egyes szegmensek teljesitményét az tUizemi
eredményik alapjan értékeli, amelyek nem tartalmazzék a kamatbevételeket és -koltségeket, az egyéb bevételeket, a hitelkibocsatas
diszkontjanak amortizacidjat, a kdtvénykibocsatas elhatdrolt kdltségeinek amortizaciojét és az addfizetési kdtelezettséget.

Az aldbbi tébldzatok a 2004. és a 2003. évre vonatkozd egyes miikddési adatokat tartalmazzak.

A 2004. december 31-én lezérult évre (ezer USD-ban)

Amerikai arany a nettdé Amerikai arany a netté Egyesiilt arany a nettd Magyar arany a netto
autébuszok drbevétel-hez alkatrészek 4rbevételhez Kirdlysig arbevétel-hez autdbuszok arbevételhez Eliminacié Osszesen
képest (%) és egyebek  képest (%) képest (%)  ésegyéb  képest (%)

Arbevétel 6sszesen 238887 100.00% 46.297 100.00%  88.661 100.00% 4.551 100.00% 378396
Ertékesités kézvetlen
koltségei - 255.134 - 10680 - 35455 -76.58 -76.582 - 86.38 - 6434 - 141 -29 -373.634
Brutto fedezet - 16.248 - 6.80 10.842 2342 12079 13.62 - 1.883 - 041 -28 4762
Ertékesitési, dltaldnos és
adminisztrativ koltségek - 25482 - 10.67 - 4.966 - 1073 -10.849 - 1224 - 1213 -027 0 -42511
Uzemi eredmény - 62.645 -2622 5.876 12.69 1.230 1.39 - 3.0% -0.68 -28 -58.664
Egyéb bevételek /
(koltségek) 6.938 2.90 4 0.01 0 0 0 0 0 6942
Netté kamatbevétel /
(koltség) -3793 - 1.59 -434 -094  -507 -0.57 0 0 0 -4734
Addzis elétti eredmény - 59.500 - 2491 5.445 11.76 723 0.82 - 3.0% -0.68 -28 -56.456
Adofizetési bevétel /
(kotelezettség) -7.639 -320 - 1457 -3.15 -59 - 0.07 0 0 0 -9.I55
Mérleg szerinti
eredmény - 67.139 -28.10 3.988 8.61 664 0.75 - 3.096 -3.49 -28 - 65.611
Eszkozok Gsszesen 245.807 14.769 50.010 2.756 - 84241 229.100
Goodwill 2.691 2.691

A 2003. december 31-én lezarult évre (ezer USD-ban)
Amerikai ardny anettdé  Amerikai ardny a nettdé Egyesiilt arany a nettod

autébuszok  drbevétel-hez alkatrészek  drbevételhez Kirdlysig arbevételhez  Eliminacio Osszesen
képest (%) és egyebek képest (%) képest (%)

Arbevétel 6sszesen 217.536 100,00% 39.434 100,00% 79218 100,00% - 16.123 320.065
Ertékesités kizvetlen koltségei - 227426 - 104,55 - 30447 -7721 - 69.86l - 88,19 16.133 -311.601
Brutté fedezet -9.890 - 4,55 8.987 22,79 9.357 11,81 10 8464
Ertékesitési, 4ltalinos
és adminisztrativ koltségek - 18761 - 8,62 - 4400 -1,16  -8989 - 11,35 0 - 32150
Uzemi eredmény - 28651 - 13,17 4.587 11,63 368 047 10 - 23.686
Egyéb bevételek / (koltségek) 4.787 2,20 - 80 -0,20 208 0,26 0 4915
Nett6 kamatbevétel / (koltség) -3.252 - 1,50 - 264 - 0,67 -438 -0,55 0 -3.954
Adozas el6tti eredmény -27.116 - 12,47 4243 10,76 138 0,17 10 -22.725
Adofizetési bevétel / (kotelezettség) 7.160 329 - 1.085 -275 - 112 -0,14 0 5.963
Mérleg szerinti eredmény - 19.956 -9,17 3.158 8,01 26 0,03 10 -16.762
Eszkozok Gsszesen 274.100 14.759 60.837 - 75.260 274436
Goodwill 18.728 18.728
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A Csoport targyi eszkéz allomanyanak foldrajzi hely szerinti megoszlasa az alabbi években december 31-én a
kovetkezé volt:

2004 2003

Magyarorszag 20.588 27.059
Egyesiilt Allamok 12.863 15.230
Egyesiilt Kirdlysag 17.277 16.051
50.728 58.340

13) EGYEB (RAFORDITASOK) / BEVETELEK

A 2004. és 2003. december 3 1-én lezarult években az egyéb (raforditasok) / bevételek a kévetkez6képpen alakultak:

2004 2003
Devizak atvaltasinak és dtszamitisanak nettd hatdsa 8,203 5,536
Egyéb 586 691
8,789 6,227

14) TARSASAGI ADO

A tarsasagi adé6fizetési bevételek / (kotelezettségek) a 2003. és 2002. december 3 1-én lezarult években
a kovetkezbk voltak:

2004 2003

Azonnal esedékes addk 2,353 444
Halasztott addk - 11,508 5519
- 9,155 5,963

A Csoport tarsasdgi addfizetési kdtelezettségei az adott orszagra érvényes adétorvények alapjan kerdltek meghatdrozasra.
A térsasagi adokulcs Magyarorszagon 2004-ben 16% és 2003-ban 8% volt, de a NABI Rt-nek 2003-ra vonatkozéan 60%
adodkedvezménye volt, ezdltal az effektiv addkulcsa 7,2%-ra csdkkent. Ez a kedvezmény 2003. végéig volt érvényes. Az addkulcsot 2003,
december 31. uténi évekre vonatkozéan |16 %-ra csdkkentették. Az Egyesiilt Allamokban a NABI, Inc. kiilénbézé kulest allami adokat,
illetve 34%-o0s szovetségi addt fizet. Az Egyesiilt Kirdlysdgban a tarsasagi adokulcs 30%.

A tényleges tarsasagi addfizetési kdtelezettség eltér az addzés elbtti eredmény |8%-os kulccsal szamitott addjatdl a 2004, és 2003.
december 31-én lezarult években. Az eltérés okai a kovetkezdk:

2004 2003
Adézas el6tti eredmény - 56.456 - 22.725
Szamitott ,,varhatd” tarsasagi adofizetési raforditds, 2003-ban — 18%, 2004-ben — 6% 9.033 4.091
Novel6/csokkentd tételek:
— Halasztott adé leirds - 16.742 -
— Kutatas és fejlesztés - 6
— Kiilfoldon felmerilt adofizetési kotelezettség (USA és UK) 7.240 1.622
— Goodwill leirds - 5453 -
— Egyéb addk - 1.160 528
— ElSleg 13 95
— El6z6 évekbdl athozott veszteség - 1.547 - 608
— Garanciavallalasok 101 427
— A NABI Rt. magyar szamviteli szabdlyok szerint elkészitett pénziigyi beszamoléiban
koltségként nem elszamolhaté raforditasok - 1.130
— Egyéb 70
— Adokulcs valés valtozasa 420 - 198
Tarsasagi adofizetési bevétel / (raforditas) 6sszesen - 9.155 5.963
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A halasztott addk egyenlege december 31-én az alabbi években kdvetkezéképpen alakult:

2004 2003
Halasztott ad6 kotelezettség
Halasztott bevétel 193 439
Készletek 1.368 2313
Halasztott garancialis céltartalék 7.426 4.095
Elhatarolt szabadsag koltségei 119 215
Athozott nett6 iizemi veszteség 8.786 2.938
Ingatlanok 164 -
Egyéb elhatérolt kotelezettségek 1.871 2.199
Minimdlis athozott adé kotelezettség 127 -
Egyéb 13 833
Osszesen brutté halasztott adé kételezettség 20.067 13.032
— halasztott ado atértékelésébdl szirmazo leiras - 19.059 -
Nett6 halasztott adé kételezettség 1.008 13.032
Halasztott adokovetelés

Készletek -513 -
Garanciilis céltartalékok - 41 -
Targyi eszkozok - 1919 - 1.862
Egyéb - 484 - 307
Brutté halasztott adékovetelés - 2.957 -2.169
Netté halasztott ad6kovetelés - 1.949 10.863

A halasztott adokdvetelések realizdldsanak vizsgdlata sordn a menedzsment megvizsgalja azt, hogy a halasztott addkdvetelésnek
van-e olyan része, amely esetében nagyobb a valdszinlsége annak, hogy a ezen kdvetelések bizonyos része a jovében nem fog
megtérilni, mint annak, hogy megtéril. A jovébeni realizdlhatdsag végeredményben a jovébeni adokoteles eredmények elérésétdl fligg
azokra az id&szakokra vonatkozéan, amikor az adékdvetelések levonhatévd vélnak. A miltban elért adokoteles eredmény alapjan és
az olyan jévébeni id6szakokra elére jelzett addkdteles eredmény alapjan, amely id&szakokban az addkévetelések levonhatéva vélnak, a
menedzsment Ugy Véli, hogy nagyobb a valdszinlsége annak, hogy a Csoport realizalni fogja ezen addkilénbdzeteket, mint annak, hogy
nem. 2004-ben a Csoport halasztott add atértékelésbd| szarmazd leirdsa 19.059 ezer USD volt, 2003-ban nem volt ilyen lefrés.

15) ALKALMAZOTTI JUTTATASOK

A NABI Rt. a torvényi szabalyozasnak megfeleléen hozzijarulast fizet alkalmazottai szamadra az édllami és magan nyugdijalapokba. A
NABI Rt-nek 2004. és 2003. december 31-én nem volt finanszirozatlan alkalmazotti programja.

A NABI, Inc. tdmogat egy Un. 401 (k) programot (a ,NABI, Inc. program’), melyhez az alkalmazottak befizetéseinek 20 szézalékaval
jarul hozza 2000. jdlius 1. 6ta. A NABI, Inc. részérdl a 2004. év soran nem volt befizetés alapba, mig 2003. sordn 200 ezer USD befizetésre
kerdlt sor

Az Optare a munkavéllaléi részére 1étrehozott nyugdijalapot szponzordl (az "Optare program”), melynek keretében az Optare a
munkavallaloi befizetéseket 2 szdzalékban egésziti ki, valamint a munkavéllalé bérének tovabbi I,15 szazalékat hozzajarulasként fizet be
flggetlentl a munkavallaléi befizetés mértékétél. Az Optare részérdl 2004. illetve 2003. soran 356 ezer USD illetve 395 ezer USD kertilt
befizetésre az Optare programba.

16) VEZETOI RESZVENYOPCIOS PROGRAM

A részvényesek 1997, jniusaban fogadtak el az &sztonzési célu vezetdi részvényopcids programot. A program 2002-ben lejart
és tovabbi részvények kibocsdtdsa nem lehetséges ezen opcids terv keretében. A terv rendelkezéseinek értelmében az Igazgatdsig a
munkavallalék részére opcidkat bocsdthatott ki a Tarsasag torzsrészvényeinek megvasarldsara az adott opcié kiaddsdnak napjat megelézd
60 t8zsdei nap részvényara sulyozott atlaganak 100 szdzalékaval megegyezd aron. Az opcids szerzédések értelmében a munkavallald
felelés minden, az opcié gyakorlasaval kapcsolatban felmerilé addfizetési kdtelezettség rendezéséért. Minden részvényopcié 5 évre szél

és azonnal érvényesithetd a teljesftés datuma utan.

A Csoport az opcids program elszdmolasa soran a 25. szamu APB Utmutatést alkalmazza, miszerint nem allapitott meg, illetve
nem szamol el a konszolidalt pénzlgyi kimutatdsokban a részvényopcidkkal kapcsolatban kompenzaciés koltséget. Ha a Csoport gy
hatdrozott volna, hogy a 123. szdmu SFAS irdnyelvben foglaftaknak megfeleléen a valds érték alapjan kompenzacios kdltséget szamol
el a részvényopcidkra vonatkozdan, akkor a Csoport pro-forma mérleg szerinti eredménye, és az egy részvényre jutd nyereség a
kovetkezéképpen alakult volna:
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2004 2003

Mérleg szerinti veszteség Beszamol6 szerinti - 65611 -18.199
Pro-forma - 65611 -18.199

Egy részvényre juto veszteség Beszamolé szerinti - 14.19 -3.94
Pro-forma - 14.19 -3.94

Higitott részvényre juté veszteség Beszamol6 szerinti - 14.19 -3.94
Pro-forma - 14.19 -3.94

2003-ban és 2004-ben a Csoport nem bocsatott ki Ujabb részvényopcidt. EzEért nem merilt fel valds értékben szamolt
kompenzacids koltség a 2004 és 2003-as pro-forma mérleg szerinti eredményben.
A kdvetkezd tablézat a kibocsdtott részvényopcidkkal kapcsolatos informdciokat foglalja dssze 2004. és 2003. december 31-re

vonatkozdan:

Fennallé opcidk

Salyozott étlag
lehivési arfolyam USD-ban (*)

2002. december 31.
Kibocsatott

Lehivott

Torolt

2003. december 31.
Kibocsatott

Lehivott

Torolt

2004. december 31.

288.400
0

0
-59.000
229.400
0

0

- 49.000
180.400

15.87
0
0
19.44
15.78

15.52
16.92

(¥) Az eredetileg forintban megadott opciés lehivasi arak a megfelelé év végi HUF/USD arfolyamon keriiltek atszamitdsra.

A kovetkezd tablazat a lehivhatd részvényopcidkat 6sszegzi a 2004. december 31-i dllapotnak megfeleléen:

Sulyozott atlag
lehivasi arfolyam

Ervényes opciok szama

Ervényes Opciok

Sulyozott atlag

Lehivhaté opcidk szama

Lehivhaté Opciok

Sulyozott atlag
lehivasi arfolyam

USD-ban (*) hétralévé futamids, év USD-ban (*)
16.55 23.000 1.24 23.000 16.55

16.93 137.400 222 137.400 16.93

17.28 20.000 2.29 20.000 17.28

16.92 180.400 1.91 180.400 16.92

(*) Az eredetileg forintban megadott opciés lehivési arak a megfelelé év végi HUFIUSD arfolyamon keriiltek atszamitdsra.

17) MERLEGEN KiVULI KOTELEZETTSEGEK ES FUGGO KOTELEZETTSEGEK

A Csoport peres és egyéb jogi Ugyei a szokdsos Uzletmenetnek megfelel6ek. A menedzsment véleménye szerint ezen Ugyeknek nem
lesz jelentés kedvezétlen hatésa a Csoport pénzigyi helyzetére vagy mikédési eredményére.

A beszerzés folyamaténak részeként a vevék gyakran megkdvetelik az autdbuszgyartoktdl, hogy ajanlattételi és teljesitési garanciat
nyUjtsanak. A teljesitési garancia altaldban a biztositani kivant szerz&déses dsszeg 5-10%-4t fedi le. A NABI altal a vevéknek nydjtott
teljesftési garancidk egylUttes 6sszege 45,1 millié USD volt a 2004. december 3 |-i dllapotnak megfeleléen. Ezen garancidk biztositasanak
éves koltsége a garancidk &sszegének |%-a, mely koltség beéplil az ajanlattételi arba.

A NABI-nak a partnereivel kétott szerzédései alapjan meghatarozott minimum royalty fizetési kotelezettsége all fenn.
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A Csoport mérlegen kivili kereskedelmi kételezettségei 2004. december 3 1-én az aldbbiak voltak:

Kotelezettségek Osszesen lejarat szerint

Megnevezés Kotelezettségek | éven beliil 1-3 év 3-5 év 5 éven tul
dsszesen

Teljesitési garancia 23.055 18.055 5.000 - -

Royalty 1.550 675 875 - -

Kotelezettségek sszesen 24.605 18.730 5.875 - -

A NABI Rt. kezdeményezte a Composite autdbusz gydrtasra vonatkozd kizardlagos joganak torlését, ezért a csoport 2005.
szeptember 30.-a utdn nem tervez royalty-t fizetni.

Allami tamogatasok:
ATarsasag 1.790 ezer USD &sszegnek megfelelé allami tdmogatésban részesiilt a kaposvari kompozit karosszéria gyartasara
vonatkozd befektetése kildnbozé fazisainak finanszirozasa céljabdl. A Tarsasdg a tdmogatast kdteles részaranyosan visszatériteni, ha:
* az Uj befektetésbdl szarmazd kumuldlt nettd export arbevétele 2003-2007 sordn nem éri el a 21.425 millié forintot (2004.
december 31-i drfolyamon | 18.836 ezer USD), de eléri a 21.425 millié forint 75 szazalékat.
* A NABI Rt. véllalta, hogy atlagosan tovabbi 50 alkalmazottat foglalkoztat 2002. jlius . és 2006. junius 30. kézott. Tovabba adott
szamU munkavdllalonak felvételét megelézéen regisztralt munkanélkdlinek kell lennie.
Amennyiben a kumulalt nettd export arbevétel a fenti dsszeg 75 %-nél kevesebb lesz, akkor az dllami tdmogatds teljes sszegét vissza
kell tériteni.
A NABI elhatérolt 1,9 millié USD értéket azon tdmogatasok visszafizetésére, amelyekre vonatkozdan eléreldthatéan nem fogja
teljesfteni a megfogalmazott kdvetelményeket.

18) KAPCSOLT VALLALKOZASOK
A Csoport étstrukturdlasaval kapcsolatban a NABI tandcsaddi szerzédést kotott két igazgatdsagi taggal, melynek eredményeképpen
223,000 USD-t szamlaztak, és ebbdl a pénziigyi év végén 155000 USD még nem kerdilt kifizetésre.

19) FORDULONAPOT KOVET® ESEMENYEK

2005 méjus 26-an a Csoport alairt a NABI Rt. és a NABI, Inc. hitelez&ivel (a ,Hitelezék™") egy Alapszerzédést (Master Support
Agreement) amely magéba foglal egy feltételrendszert (Term Sheet), a tovabbiakban egyltt , Szerz8dések”

A Szerz&dések eldirjak, hogy a Csoportnak folytatnia kell atalakitasi eréfeszitéseit, annak érdekében, hogy a leheté leghamarabb
tovabb csokkentse fennallé hitelei volumenét, és biztositsa a Csoport hosszitavi mikoddképességét.

A Szerzédések arra kotelezik a Csoportot, hogy eszkdzok és vallalatok értékesftésére tett erdfeszitéseit folytassa.

A Szerzédések egyebek kozott atlitemezik a Tarsasag addssagat, tékévé konvertdljak a hitelek egy részét, feltételes felmentést adnak
az elézé hitelezési szerz&dések bizonyos pontjainak be nem tartdsara, és meghatarozzék a Csoport cégei kozott fenndlld jovébeni
kereskedelmi kapcsolatrendszert. A Szerz&dés meghatdroz néhdny olyan hataridét és feltételt, amelynek el nem érése, illetve néhany
olyan eseményt, amelynek bekdvetkezte esetén a Szerzédés felmondhato.

Az eszkdzok és cégek értékesitésének idejétél és struktirdjatdl fliggden, a Szerzédés lehetévé teszi, hogy a Hitelezdk esetleg
tulajdonrészt szerezzenek hitel-téke konverzidval a Tarsasdgban és a NABI, Inc-ben. Amennyiben ilyen hitel-téke konverziéra sor kerl,

a Tarsasagnak nem lesznek hiteltartozasai, de 5 mUSD értékd garanciat fog véllalni a NABI, Inc. hiteleire, és ez a garancia a Tarsasag az
Osszes ingatlandn bejegyzett jelzdloggal lesz biztositva.

Amennyiben a hitel — t8ke konverzidra sor kerdl, a NABI, Inc., mint egyedli hitelfelvevé modositott és csdkkentett hitelei (,Maradék
Addssag)harom részbdl tevédnek dssze. Az ,,A” rész egy 30 mUSD —os, biztositékkal ellatott hitel, amely 2010-ben jar le. A hitel éves
torlesztése 2006-ban kezdédik, kamata LIBOR+800 bp vagy fix 2%.

A B rész egy |5 mUSD-os, biztositékkal elldtott hitel, amely egy dsszegben visszafizetendé 2012-ben, kamata fix 15%, és Ugy a téke,
mint a kamat teljes Osszege a hitel lejaratakor fizetendd.

A ,,C'rész egy |5 mUSD-os, biztositék nélkili aldrendelt hitel (vagy |8 mUSD-os biztositék nélkdli alarendelt hitel, ha a hitel-t8ke
konverzié 2005. szeptember 30-a el&tt valdsul meg), amely 2013-ban egy dsszegben visszafizetendd, kamata fix 6%, és Ugy a téke, mint
a kamat teljes Osszege a hitel lejaratkor fizetendd.

A, B"és ,C" hitelek azon részének kamatlaba, amely részben vagy egészben 2 éven belll visszafizetésre kerul, csokken.

Eszkozok vagy cégek eladdsabdl befolyd pénzdsszegeket a Maradék Addssag csokkentésére kell fordftani. A restruktdrélds tényleges
végrehajtdsanak a médja szdmos tényezétdl fligg. A Csoport megfelel idében kozdlni fogja a végrehajtés részleteit.

A hitel konvertélasa ellenében, a részvényesek beleegyezése esetén, a Tarsasag Uj részvényeket szandékozik kibocsatani a hitelezék
részére, azok (2004.december 31-én) fenndlld hiteleinek megfeleld aranyban és maximum az &sszes jelenleg forgalomban 1évd részvények
szamanak 33 szézalékdig terjedd mértékben. Az dtalakitds részeként minden eddig kibocsatott warrant torlésre kerdl. A hitelezék tovabba
tékévé alakitjdk a NABI, Inc-el szemben fenndll6 hiteleik egy részét, a NABI, Inc. tulajdonjoganak 90%-a ellenében.
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A tervek szerint a hitelez&knek joguk lesz igazgatdsagi tagokat jeldIni a Tarsasag Igazgatdsagaba, tulajdoni résziiknek megfeleld
mértékben, valamint egy kivételével igazgatdsagi tagokat delegdlni a NABI, Inc. Igazgatdsdgdba, ahovd egy tagot a Tarsasag fog kinevezni.

20) ELOZO EVEKRE VONATKOZO HIBAK

2004. december 3 |-ével végz8dé évben a NABI, Inc-nél 2001-ben és 2002-ben értékesitett két szerz8déssel kapcsolatban vasarolt
garancidlis réforditdsok merdltek fel. Ezek a réforditdsok azt az évet kell, hogy terheljék, amikor az értékesités arbevétele elszdmoldsra
kerUlt, tehat nem 2004-et, amikor a garancia vasarlas megtortént. A NABI, Inc. 2001. és 2002. évi mérlegszerinti eredménye felll volt
értékelve az aldbbiak szerint:

2002 2001
Eredeti mérlegszerinti eredmény 2.380 613
Tulértékelés (adoval nettdsitott) hatdsa 1.191 247
Modositott mérlegszerinti eredmény 1.189 366

A NABI Csoport 2001 és 2002 évi mérlegszerinti eredménye feltl volt értékelve az alabbiak szerint:

2002 2001
Eredeti mérlegszerinti eredmény 7.090 7.952
Tulértékelés (adoval nettdsitott) hatdsa 1.191 247
Médositott mérlegszerinti eredmény 5.899 7.705

Az elébbi véltozdsok miatt, a 2003 eredménykimutatés |.437 ezer USD valtozast mutat, mely a nyitd eredménytartalékban jelenik meg.



3D CAD rendszer Olyan szamitdgé-
pes mérnoki tervezérendszer, amely 3
dimenziés alakzatokat jelenft meg a kép-
ernydn, ezzel elésegftve a kész jarmd
végsé megjelenésének és tulajdonsagai-
nak hatékony vizsgdlatat.

Alero piac Kisméret(, féként mozga-
sukban korlatozottak szamara konny(
hozzaférést kindlé autdbuszok piaca.

Alternativ iizemanyag hajtasu jar-
mii Barmely jarmd, amely nem benzin
vagy dizel Uzemanyaggal lzemel.

Csuklés autébusz Altaldban 55-65
ldb (16,5—19,5m) hosszlsagl autobusz,
amelynek hatsé karosszéria eleme egy
csuklos szerkezettel kapcsolddik a 6
karosszéria elemhez. Ez a csuklés szer-
kezet lehetévé teszi az éles kanyarok-
ban a kanyarodast, mikozben folyama-
tos belsd teret alkot.

BRT (Bus Rapid Transit) ,Gyors
buszos utaztatds'. Kozlekedési rendszer,
melynek célja a kodzlekedési torlddasok
csokkentése és a varosi élet minéségé-
nek javitasa, olyan autdbusz szolgaltata-
sokon keresztll, amelyek a vonatkdzle-
kedés szamos elényét is biztositjak.

CNG (Compressed Natural Gas)
Slritett 6ldgdz, amely a tdmegkodzleke-
dési eszkdzoknél gyakran alkalmazott
Uzemanyag.

CompoBus®A NABI szélerdsités(
kompozit szerkezettel készilé autébusz-
csalddja. E technolégia felhasznéldséaval
készilt buszok alacsonyabb stlydak,
mint a hasonld méret(, acél szerkezet(
autébuszok.

Emeletes autébusz Nagy befogado-
képességl, kétszintes autdbusz, amely-
nek egymas folott elhelyezkedd szintjeit
lépcsé kati Gssze. Ezek az autdbuszok
[3—14,5 ldb (4,3—4,8m) magasak és
40-80 16 részére biztosftanak Uléhelyet.

Uzemanyag cella U] generdcios,
nullemisszids energiaforras, amely elekt-
romos aramot generdl a hidrogén és

oxigén elektrokémiai égés nélkili reakci-
djaval, melynek az egyetlen végterméke
a vizgdz. Az lzemanyag celldas meghaj-
t4s a jov6 autdbuszainak egyik lehetsé-
ges energiaforrasa.

Hibrid meghajtas A kiros anyag
kibocsatas minimalizéldsa érdekében
t6bb energiaforrast alkalmazé rendszer
Leggyakrabban dizel vagy slritett fold-
gaz felhaszndlasy, belsé égésli motoro-
kat combindl elektromossal.

ISO 9001 Egy onkéntes, nemzetko-
zileg elfogadott, szigord szabvanyrend-
szer, amely a gyartasi tevékenységek

/ szolgaltatasok magas min&ségének
biztosftasara hivatott.

ISO 14001 A Nemzetkdzi Szabvany-
Ugyi Szervezet (ISO) éltal megfogalma-
zott 6nkéntes kornyezetvédelmi irdnyftasi
szabvanyrendszer:

LNG (Liquefied Natural Gas)
Folyékony foldgéz, mely a tdmegkdzle-
kedési eszkdzoknél gyakran alkalmazott
dzemanyag.

Alacsony padlészintii jarmi Olyan
autébusz, amelynek a padldszintje a fel-
szalléhelyeken és legaldbb a jarm{ elsé
részében egyenes, [épcsd nélkuli, lehe-
t6vé téve egy alacsony padkaszintrél
(amely a padld, illetve a sinek szintjénél
nem magasabb, mint |18 col, azaz 45,72
cm) vald egyetlen Iépéssel torténd fel-
szallast.

Midi busz Olyan busz, amely kilén
poggyasztartd rekesszel, magas hattam-
las Ulésekkel €s a nagyobb tavolsdgot
utazok részére esetenként mosddval
van elldtva. A midi busz altaldban 23—
35 1&b hosszUsagl és |6-39 6 részére
biztosit Uléhelyet.

Multiplex Az elektromos vezetékelés
olyan rendszere, amely egyetlen vezér-
kor segftségével a kabelkorbacsot 1énye-
gesen leegyszerUsiti. Ezt a vezetékelést
az USA-ban a NABI, Anglidban pedig
az Optare vezette be el&szorn

Kifejezések jegyzéke

OHSAS 18001 Egy munkahelyi
egészségvédelmi és biztonségiranyitasi
szabvany, melynek része a munkavég-
zéssel kapcsolatos kockazatok tudatos
csOkkentése.

SCRIMP® Seemans Composite Resin
Infusion Molding Process. A vakuumos
kompozit gyanta infizids formazasi
technoldgia, amelyet a NABI kompozit
autébusz karosszéridk gyartasara hasz-
nal.

»Shuttle” busz Olyan autébusz,
amely nagy gyakorisaggal, révid Utvona-
lon kézlekedik és tébbnyire kiegészitd
szolgéltatds céljabdl mikodtetik. Jellem-
z6 ,shuttle” busz Uzemeltetdk példaul
a repll&terek, autékolesdnzék hotelek
stb.

Varosi autébusz Olyan varosokban
kozlekedd, helyi jaratd (tobb megallds)
autébusz, amely t6bb utas-ajtdval, hatsd
motorral és alacsony hattamlajd tlé-
sekkel rendelkezik. Ezek az autébuszok
nincsenek felszerelve poggyasztartd
rekeszekkel és mosddval.

TEA 21 Transportation Equity Act for
the 21st Century. Az Egyesiitt Allamok
kormanya altal 1998-ban jovéhagyott
rendelet, amely a Il. vildghdboru 6ta a
szovetségi kormany legnagyobb széraz-
foldi kozlekedésfejlesztési programja.
A program 6 éven keresztil jelentés
tdmogatast biztosft a tomegkdzlekedés
fejlesztésére.

Varosi és vidéki kihivasok prog-
ramja Nagy-Britannia varosi és vidéki
régidiban létrejott kezdeményezés a
busz-szolgaltatasok fejlesztésére, amely
a brit kormany egy nemrég elfogadott,
10 éves befektetési tervének része.
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