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SHAREHOLDER STRUCTURE
TULAJDONOSI STRUKTURA

Gy City Council 11.20%

DRB Hicom Group 10.85%

Raba Investment Ltd. 8.03%

Treasury shares 5.80%

Stock market investors 53.27%

Gybr Megyei Jogu Véros
Onkormanyzata 11,20%
DRB Hicom Group 10,85%
EBRD 10,85%

Raba Investment Ltd. 8,03%

Sajat részvények 5,80%

Tézsdei befektet6k 53,27%
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KEY FINANCIAL DATA (1999-2003)

In complance with International Accounting Standars

1999 2000 2001 2002 2003
Financial Highlights
Net Sales (m HUF) 47,146 64,828 57,286 39,380 31,605
Net Profit (m HUF) 2,472 2,837 1,802 (2,592) (7 522)
Net Profit per Share (HUF) 175 216 141 (202) (588)
Dividend per Share (HUF) 450 150 100 0 0
Total Assets (m HUF) 47,196 48,237 48,945 42,561 39,280
Summary of Operations
Net Sales (m HUF) 47,146 64,828 57,286 39,380 31,605
Cost of Sales (m HUF) 24,437 33,834 31,650 26,914 27,189
Profit before Income Taxes (m HUF) 3,216 3,730 1,921 (2,678) (8,963)
Tax Rate 30.3% 31.5% 23.1% 0 (16,1)
Net Income (m HUF) 2,472 2,837 1,802 (2,592) (7,522)
Percentage Pre-tax Profit on Sales 6.8% 5.8% 3.9% (6.8%) (28.4%)
Capital Expenditure (m HUF) 4,992 4,903 3,013 4,546 2,451
Financial Position
Current Assets (m HUF) 24,884 24,612 26,055 19,346 15,372
Current Liabilities (m HUF) 11,777 19,812 21,345 14,701 9,821
Long Term Liabilities (m HUF) 1,726 1,818 1,145 4,924 2,816
Total Shareholders ‘Equity (m HUF) 33,684 26,607 26,454 22,935 15,411
Return on Equity (ROE) 7.3% 10.7% 6.8% (11.3%) (48.8%)
Stock Data
Weighted Average Number of Ordinary Shares 14.100,986 13.157,839 12.185,267 12.827,492 12.801,354
Book Value per Share (HUF) 2,389 2,022 2,171 1,808 1,204
Earnings per Share (EPS-HUF)* 175 216 141 (202) (588)
Stock Price (HUF)
High 2,585 2,830 2,545 1,760 1,160
Low 1,400 2,010 1,070 850 735
Close (31st december) 2,345 2,505 1,520 930 890

*International Accounting Standars (IAS)
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PENZUGY!I ADATOK (1999-2003)

A Nemzetk6zi Szamviteli Szabvanyok (IAS) szerint

1999 2000 2001 2002 2003
F6bb szamadatok
Netté arbevétel (M HUF) 47 146 64 828 57 286 39 380 31 605
Adodzas utani eredmény (M HUF) 2472 2837 1802 -2 592 -7 522
Egy részvényre jutd nettdé eredmény (HUF) 175 216 141 -202 -588
Egy részvényre jutd osztalék (HUF) 450 150 100 0 0
Mérlegf66sszeg (M HUF) 47 196 48 237 48 945 42 561 39 280
Uzleti tevékenység eredménye
Netté arbevétel (M HUF) 47 146 64 828 57 286 39 380 31 605
Ertékesités kozvetlen dnkoltsége (M HUF) 24 437 33834 31 650 26914 27 189
Adoézas el6tti eredmény (M HUF) 3216 3730 1921 -2 678 -8 963
Adorata 30,3% 31,5% 23,1% 0 -16,1
Adodzas utani eredmény (M HUF) 2472 2837 1802 -2 592 -7 522
Arbevétel-aranyos ad6zas el6tti eredmény 6,8% 5,8% 3,9% -6,80% -28,4%
Beruhazésok (M HUF) 4992 4903 3013 4 546 2451
Pénziigyi helyzet
Forgoeszk6zok (M HUF) 24 884 24 612 26 055 19 346 15 372
Rovid lejaratu kotelezettségek (M HUF) 11777 19 812 21345 14 701 9 821
HosszU lejaratu kotelezettségek (M HUF) 1726 1818 1145 4924 2816
Sajat téke (M HUF) 33684 26 607 26 454 22 935 15 411
Sajattéke-aranyos nyereség (ROE) 7.3% 10,7% 6,8% -11,3% -48,8%
Részvényadatok
Torzsrészvények sulyozott atlaga (db) 14 100 986 13 157 839 12 185 267 12 827 492 12 801 354
Egy részvényre juté konyv szerinti érték (HUF) 2 389 2022 2171 1808 1204
Egy részvényre jutd nyereség (EPS-HUF)* 175 216 141 -202 -588
Részvényarfolyam (HUF)
Maximum 2 585 2 830 2 545 1760 1160
Minimum 1400 2010 1070 850 735
Zaré (december 31.) 2 345 2 505 1520 930 890

*A Nemzetkozi Szamviteli Szabvanyok (IAS) szerint



CORPORATE PROFILE

The business companies of the Rdba Automotive Holding
plc with over a hundred years of experience in the
automotive industry, produce axles for commercial
vehicles, agricultural power machines and earthmovers as
well as automotive components and specialty vehicles.
The company is a well-established partner to the market
leading companies of the automotive sector on three
continents. Raba is a Gydr-based (Western-Hungary)
company employing 3342 people. Its exports represent
60.6 percent of its overall sales revenue. As a result of its
traditionally strong research and development, Raba
applies its own world patents in several of its products.
The Raba Automotive Holding pursues its activities
through three business units, which contribute to the
overall sales revenue of the group respectively: Raba Axle
Ltd. (63.3%), Raba Automotive Components Ltd. (31.6%)
and Raba Vehicle Ltd. (5.1%).

The headquarters of the Axle Business is located in Gydr,
where production takes place in a nodular cast iron
foundry, a forge, a toolshop and two machining and
assembly halls. In another facility in Gydr, the business
unit has a testing operation and an axle housing pressing
and welding line.

The Components Business unit concentrated similar
activities to one location, thus completing its technologi-
cal specialization the past year. The Mér plant is the
center of seat and seat component manufacturing and
pressing, the key technology in the Sarvar plant is cutting
and machining, whilst the Gyér plant is hosting to the
manufacture and assembly of welded structures.

In 2003, the Vehicle Business Unit carried out development
and adaptation activities for rolling bus chassis and for a
high mobility military truck family that complies with
special transportability and defense requirements. In 2004,
the activities of the business unit will be further extended

by the manufacture of vehicles enumerated above.

Annual Report 2003
Raba

CEGPROFIL

A t6bb mint 100 éves autdipari tapasztalattal
rendelkezé Raba JarmUipari Holding Rt. vallalatai
haszongépjarm(-, mezégazdasagi eré6gép

és foldmunkagép-futémiiveket, autdalkatrészeket

és specidlis jormUveket gyartanak. A véllalat hagyoma-
nyosan erds kutatas-fejlesztési tevékenységének
eredményeképpen, tobb termékében sajat vilagszaba-
dalmait alkalmazza.

A Raba Jarmuipari Holding tevékenysége harom tzlet-
agon keresztul valosul meg, melyek az arbevételhez a
kovetkez6 aranyban jarulnak hozza: Raba Futémdigyartd
Kft. (63,3%), Raba Jarmdipari Alkatrészgyarté Kft. (31,6%)
és a Raba Jarmu Kft. (5,1%).

A FutomU Uzletdg kozpontja Gy6rott talalhatd, ahol a
termelés a gdmbgrafitos 6ntédében, a kovacsizemben,
a szerszamuzemben és két forgacsolo-, illetve szereld-
csarnokban folyik. Egy masik gyéri telephelyen kisérleti
Uzemmel, valamint hidhazsajtolé és hegeszt&sorral
rendelkezik a vallalat.

Az Alkatrész Uzletdgban az azonos tevékenységek egy
telephelyre t6rténé koncentracioja, a technoldgiai
szakosodas folyamata az elmult évben lezarult. A moéri
gyar a kézpontja az Ulés- és Ulésrendszergyartasnak és
-sajtolasnak, Sarvaron a forgacsolas és a megmunkalas a
f6 technolégia, mig Gy6érben a hegesztett szerkezeteket
gyartjak és szerelik.

A Jarm( Uzletag 2003-ban fokozott terepjard képességd,
katonai felhasznalasu teherauté-csalad és 6njaré buszal-
vazak fejlesztési és adaptaciés munkalatait végezte, 2004-
t6l tevékenységi kére ugyanezen termékek gyartasaval

egészul ki.



DEAR SHAREHOLDERS,

In the year of 2003, our company had to
face a difficult economic environment
again. Demand in our largest export
market, the United States, began to pick up
a few months later than expected, and the
exchange rate of the US dollar was also
very unfavorable for us. Nevertheless, even
under these highly challenging circum-
stances, we succeeded in completing each
element of our strategy announced in the
spring of 2000. By the end of 2003, Raba sold all its non-
core subsidiaries and substantially reduced its fixed assets
by considerably decreasing the real estate it is using. In
the course of the past year, production capacities were
adopted to market demand through site consolidation
and various other measures, which increased Raba’s
competitiveness and by the beginning of 2004, created
the conditions for its profitable operations.

2003 is a milestone for Raba, because a long-time project
bore its first fruit: the company started to supply special
vehicles to the Hungarian Army. This business activity will
be among the dynamically developing business activities
of Raba. We are going to deliver vehicles to the army in
2004 and 2005 in a total value of over HUF 20 billion.

Our endeavors for a market shift yielded considerable
results, particularly on Western European markets. Thanks
to our traditionally good customer relations with North
American companies, we managed to receive additional
orders having these companies outsourced their manufac-
turing activities in Europe.

Despite the years-long industrial recession and the
unfavorable foreign exchange rate, Raba was able to
demonstrate positive cash flow management in 2003,
which is a clear indication of our success in ensuring the
conditions for financial stability.

It is my firm belief that 2004 will be a turning point for
Raba, when the value creating ability of the company will
undoubtedly manifest itself for every shareholder.

TISZTELT RESZVENYESEK!

2003 ismételten nehéz gazdalkodasi
kérnyezetet hozott tarsasagunk szamara;
mikozben a korabbi varakozasok ellenére
legfébb piacunkon, az Egyeslt Allamokban
a kereslet élénkulése par honapos késéssel
jelentkezett, addig szdmunkra a dollar
arfolyama is igen kedvezétlenal alakult.
Ebben a kihivasokkal teli kérnyezetben is
sikerlilt azonban lezarni a 2000 tavaszan
meghirdetett stratégia minden pontjat. 2003
végére a Raba értékesitette minden nem alaptevékenysé-
get folytatd lednycégét, a felhasznalt ingatlanteruletek
szamottevé mérséklésével pedig jelentdsen csokkentette a
lekotott tékét. Ev kdzben telephelydsszevonasokkal és
egyéb intézkedésekkel a termel6kapacitasokat a piaci
igényekhez igazitottuk, és ennek kovetkeztében vallala-
tunk versenyképessége fokozodott, és 2004 elejére adotta
valtak a nyereséges gazdalkodas feltételei.

2003 mérfoldké vallalatunk szamara, hiszen egy hosszu
éveken keresztul zajlé projekt hozta meg elsé gyimolcsét:
a Rdba megkezdte a specialis jarm(ivek szallitasat a
Magyar Honvédség részére. E tevékenység a kovetkezd
években a Raba dinamikusan fejl6dé teruletei kozé fog
tartozni, 2004-ben és 2005-ben tébb mint 20 milliard
forint értékben szallitunk jarmiveket a hadseregnek.
Piacvaltasi torekvéseink jelentés eredményeket hoztak,
kulonodsen a nyugat-eurépai piacokon. Itt hagyomanyosan
j6 amerikai vev6kapcsolataink révén az észak-amerikai
vallalatok eurépai gyartaskihelyezése addicionalis
megrendeléseket eredményezett.

A tobb éve tarto iparagi recesszio, illetve a tartésan
kedvezGtlen devizaarfolyam ellenére is vallalatunk
2003-ban pozitiv készpénzgazdalkodast tudott felmutatni,
ami azt jelzi, hogy a pénzlgyi stabilitas feltételeit sikeresen
megteremtettik.

Szilard meggy6z6désem, hogy 2004 a Raba életében a
fordulat éve lesz, melynek soran a Raba értékteremtd
képessége megkérddjelezhetetlentl kdrvonalazédni fog

minden részvényeslink szamara.

PETER JANCSO/JANCSO PETER
Chairman/lgazgatésag elnoke
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InTERVIEW WITH THE CEO

— What major factors determined Raba’s
business management in 2003?

— The year 2003 posed major challenges for
us from a number of aspects. Since the end
of 2002, most industry forecasts have
anticipated that in our major export
market, the United States, emerging
demand in the second half of the past year
would follow a three-year recession.
However, the market upturn started later
than expected, and thus even after the sluggish recovery in
the second half of the past year, rising demand was only felt
in the last two months.

As Raba is an export-orientated company, the stable
tendency of the Hungarian forint to strengthen against the
US dollar had a particularly adverse impact on the company.
Only by improving efficiency, Raba could not fully offset this
fast and serious weakening of the US dollar.

In the domestic market the continued slump in bus
manufacturing impaired our operations. Positive changes
took place in Western Europe; we benefited from the
European outsourcing activities of our largest US-based
customers through our decades-long, steady supplier
relationship.

— What steps did Raba take to offset the adverse eco-
nomic environment?

— Under such market conditions there was only one
effective response our company could possibly give; in the
course of the past year, we executed a capacity adjust-
ment and efficiency improvement program, which was
essential to our competitive operation.

We took several measures to increase production
efficiency. We consolidated various manufacturing
activities that were performed on different geographic
locations, lowered certain capacities and also reduced
headcount. Cost reduction in the long run can only be
successful if adjustments are made in the supplier chain
also ; the customer needs that Rdba must fulfil had to be
set as requirements towards our suppliers, too. With the
integrated enterprise management system working capital
was possible to be reduced and thus the financing needs
for the company were lowered by the end of the past year.
Along with the above-mentioned steps, we considered

most important the completion of the mid-term strategy
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VEZERIGAZGATO! INTERJU

— Milyen f6bb tényezb6k hatdroztik meg
a Raba 2003. évi gazdalkodasat?

—A 2003-as év tobb szempontbdl is
komoly kihivasokat hozott szamunkra. Az
ipardgi elérejelzések tobbsége 2002 vége
6ta azzal szamolt, hogy a tavalyi év
masodik felében, harom évig tartd
recesszio utan legjelentésebb exportpia-
cunkon, az USA-ban Ujra névekedni kezd
a kereslet. A piaci élénkulés id6pontja
azonban tovabb tolédott, igy az év masodik felében
tapasztalhaté enyhe javulas utan is csupan az év utolséd
két hénapjaban volt érezhetd a kereslet felfutasa.

Mivel a Raba exportorientalt vallalat, kuléndsen kedvezst-
lenul érintette eredményeinket a forint dollarral szembeni
tartds, tendenciaszer( erésodése. A dollar ilyen mértékd és
sebességli gyengulését tarsasdgunk csupan hatékonysagno-
velés révén nem tudta teljesen kompenzalni.

A belfoldi piacon a buszgyartas folytatddo visszaesése
érintette hatranyosan gazdalkodasunkat. Nyugat-
Eurépéban érzékelhetd pozitiv valtozadsok zajlottak le;
tobb évtizedes kiegyensulyozott beszallitoi kapcsolatunk
révén profitalhattunk legnagyobb amerikai vevdink
europai gyartaskihelyezésébdl.

— A kedvezétlen gazdalkodasi feltételrendszert milyen
Iépésekkel ellensulyozta a Réba?

— Az adott piaci kérnyezetben tarsasagunk egyetlen
hatdsos valaszt adhatott; az év sordn végrehajtottunk egy
kapacitaskiigazitasi és hatékonysagnovelési programot,
ami elengedhetetlen feltétele volt a versenyképes
mikodésnek.

A termelés hatékonysdganak novelésére tobb intézke-
dést is hoztunk. Egyes, kordbban féldrajzilag elktlénul-
ten végzett gyartasi folyamatokat 6sszevontunk,
bizonyos kapacitasokat csokkentettiink, emellett
létszamleépitést is végrehajtottunk. A koéltségcsokken-
tési folyamat tartdsan csak abban az esetben lehet
eredményes, ha a beszallitéi [dncban is megtorténik a
kiigazitas; a Raba felé érvényesitett vevGi igényeket a
beszallitéink szamara is kovetelménnyé kellett tenni.
Az integralt vallalatiranyitasi rendszer segitségével
csokkenthetévé valt a mikods téke, s ezaltal az év
végére csokkent a vallalat finanszirozasi igénye. Fentiek

mellett legfébb feladatunknak a 2000 tavaszan meghir-



that was announced in the spring of 2000. We completed
the sale of non-core subsidiaries; we sold Réba
Energiaszolgaltaté Kft. (energy provider) and Raba
Szolgaltatdéhaz Kft. (service provider), which will continue
to provide us with their services under long-term contracts.
The utilization of Raba’s considerable real estate assets
accelerated in 2003: along with a substantial decrease in
the size of premises, we also sold some elements of the
real estate portfolio marked for sale, and utilized some
elements under long-term projects.

— What marketing developments can you report from the
past year?

— Besides the reorganizational processes, Raba’s primary
focus was marketing. We could present remarkable
achievements particularly at the end of last year and the
beginning of 2004.

In the spring of 2003, the Components Business signed a
supply agreement with a British company, Terex-Benford.
This agreement was substantially extended in November.
Another achievement of the Components Business was a
major order under a long-term agreement with our most
important customer, the Hungarian Suzuki, at the
beginning of 2004. These two agreements, the ramp-up
of Denso’s orders and the Business Unit’s contribution to
the special vehicle manufacture, together will create a
stable platform for achieving profitability in the Compo-
nents Business, too.

The Axle Business recorded notable marketing success,
too. We signed a Memorandum of Understanding with
one of China’s largest axle manufacturers to establish a
joint venture company.

As a result of a successful cooperation dating back to
1998, Raba Axle Ltd. and John Deere Waterloo Works
signed a three-year contract for product development,
manufacture, and supply at the end of 2003.

As part of our customers’ outsourcing programs, we have
transferred businesses to Hungary from various countries,
which will significantly boost our European sales starting
from 2004, and thus helping the company to continue its
market diversification.

— The first vehicles under the military frame contract were
delivered the past year. What results did that bring to the
company?

— Our decade-long efforts came to a milestone at the
end of 2003, when we delivered the first vehicles to the

Hungarian Army. In January 2004, a government

detett kozéptavu stratégia lezarasat tartottuk. Befejez-
tik a nem alaptevékenységhez tartozo6 leanyvallalatok
értékesitését; eladtuk a Raba Energiaszolgaltato Kft.-t és
a Raba Szolgaltatdéhaz Kft.-t, melyek szolgaltatasai a
jovében hosszu tavu szerzédések keretében fognak
rendelkezéstinkre allni.

A Raba jelentds ingatlanvagyonanak hasznositdsa 2003
folyaman felgyorsult: a tarsasag altal hasznalt tertuletek
szamottevd csokkenése mellett az eladasra kijelolt
portfélié egy részét értékesitettiik, mig masokat hosszu
tavu projektek keretében hasznositottunk.

— Milyen piacépité fejleményekrél szamolhat be az elmult
évvel kapcsolatban?

— A Raba a reorganizaciés folyamatok mellett elsésorban a
piacépitésre fokuszalt. Ezen a terlleten kulondsen az év
végén, illetve 2004 elején tudtunk szamottevé elérelépé-
seket felmutatni.

2003 tavaszan az Alkatrészgyarté Kft. az angliai Terex-
Benforddal kotott beszallitoi szerz6dést, mely novem-
berben jelentdsen kibévult. Szintén az Alkatrész
Uzletdg sikerei k6zé tartozik, hogy 2004 elején egy
hosszU tavu szerz6dés keretében jelentds volumen
megrendelést kaptunk egyik legfontosabb vevénktél, a
Suzukitol. E két megallapodas, és a Denso rendelési
volumenének felfutasa, illetve az Uzletdg kézremiiko-
dése a specidlis katonaijarmU-gyartasban, stabil
alapokat teremt a profitabilitas eléréséhez az alkatrész-
gyartasban is.

A piacfejlesztésben a Futomi Kft. szintén jelentds
sikereket konyvelhetett el. Egyetértési nyilatkozatot
irtunk alad Kina egyik legnagyobb futémtigyarto
tarsasagaval leanyvallalat alapitasarol.

Az 1998-ig visszanyulé sikeres egytttmikodésnek
koszonhetden a Raba Futomu Kft. és a John Deere
Waterloo Works haroméves termékfejlesztési, gyartasi és
beszallitasi egyuttmikodési szerz6dést irt ala 2003 végén.
Vev6i termeléskihelyezés keretében tébb orszagbdl
telepitettiink at Uzleteket, melyek 2004-t6l jelentSsen
névelik az eurdpai eladasokat, elésegitve ezzel a véllalat
piaci diverzifikaciojanak a folytatasat.

— A honvédséqi szallitasi keretszerzédésen belil tavaly
kertlt sor az elsé jarmlvek leszéllitdsdra. Milyen eredmé-
nyeket hozott ez a tarsasdg szamara?

— Kozel egy évtizedes munkank mérfoldkéhoz érkezett
2003 végén, amikor atadtuk az elsé gépjarm(veket a
Magyar Honvédség szamara. 2004 januarjaban pedig egy
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resolution set the delivery values for 2004 and 2005,
which will amount to more than HUF 20 billion in the
next two years after the HUF 1.5 billion level achieved
in 2003. These contracts will fundamentally determine
the activities of the Vehicle Business for the coming
period and provide a solid basis for achieving adequate
capacity utilization.

— What means does Raba have other than marketing to
boost its profitability in 2004?

— The consolidation of the management of the group
headquarters and that of the Axle Business continues and
this delayering will substantially reduce management and
operational costs. Along with increasing labor efficiency,
we will terminate the manufacture of low-margin
products in the Axle Business and will continue our
internal efficiency improvement program. A major
increase in turnover will also contribute to improved
profitability.

The market environment continues to pose many
challenges in 2004 but the Raba Group facing it will be
such a company that is financially stable , has clear

operational structure and improved production efficiency.
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kormanydéntés meghatarozta a 2004-es és 2005-6s
forintot kovetéen tobb mint 20 milliardot tesz ki a
kovetkez6 két évben. Ezek a szerzédések alapvetéen
meghatarozzak a Jarmu kft. tevékenységét az elkovetke-
zend6 idGszakra, és szilard hatteret biztositanak a
megfeleld kapacitaskihasznaltsag eléréséhez.

— 2004-ben a piacépités mellett milyen tovabbi tartalékok-
kal rendelkezik a Raba a profitabilitas névelésére?

- Folytatédik a holdingkézpont és a Futom kft. irdnyita-
sanak szervezeti 6sszevonasa, s igy az irdnyitasi szintek — s
ezzel egyltt az irdnyitasi és miikodési koltségek jelents-
sen csokkennek. Az élémunka hatékonysaganak javitasa
mellett az alacsony fedezeti tartalmu szériak gyartasat
beszintetjuk a Futomd kft.-ben, és folytatjuk a belsé
hatékonysagjavité programunkat. Emellett természetesen
a jelentds forgalomnoévelés is hozzajarul a profitabilitas
javitasahoz.

A tovabbra is szamos kihivast rejté piaci kérnyezetben
2004-ben mar egy pénzlgyileg stabil, letisztult mikodési
strukturaval és névekvé termelési hatékonysaggal

rendelkezd csoport fog helytalini.






INDUSTRIAL ENVIRONMENT

Similar to the year 2002, recession ruled the commercial
vehicle markets throughout the world. Only those market
segments, such as China, were exempt from this which —
though have smaller market sway — are of strategic
importance. A drop in demand, due to the uncertainty
that the Iragi events brought about, adversely affected a
number of markets in the first half of the year.

While even the largest market participants forecasted a
recovery in the North American market for the second
half of 2003, this upturn manifested itself only in the last
two months of the year. Although the competition among
North American suppliers became fiercer, Raba main-
tained its position and its sales were favorably influenced
by the rising demand in the last two months of the year.
On the basis of current expectations, the heavy-duty truck
market will show further growth in the first half of 2004
after three and a half years of recession.

In Western and South European markets the year was
characterized by weak demand due to minimal economic
growth. Our good performance in this segment is
primarily attributable to the fact that certain North
American customers began to outsource European
manufacturing activities and thanks to our years-long
relationships with them, Raba was also involved as a
partner in this project. For Raba it means market expan-
sion and a re-arrangement of sales relations.

Constantly high oil prices in the Russian and other CIS
markets created favorable macroeconomic circumstances.
In addition to improving conditions, Raba has found that
bus manufacturing was gaining momentum and wished to
benefit from the sale of higher technology products. The
internal market forces within the CIS were fast to respond
to an increasingly strong demand, making the competi-
tion fiercer in this market, too.

A negative development is that the target earthmover
market of our Russian customer practically collapsed
because of the war against Iraq.

In Asia, counter-moving forces have driven Raba's
markets. The demand in Iran resulting in major orders for
Réba in 2000 and 2001 dropped even further the past
year such as in 2002. Among the major Asian markets the
most dynamically growing segment was China with its 10
percent GDP growth. In 2003, the largest automotive

companies in the world gradually started to gain a
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IPARAGI KORNYEZET

2002-h6z hasonldan tavaly is recesszids kornyezet
jellemezte a vildg haszonjarm(ipiacait. Ez alél csupan
egyeldre kisebb sullyal — bar stratégiai jelentéséggel — bird
szegmensek kivételek (pl. Kina). Az év els6 felében még
tobb piaci régidban is hatarozottan éreztette kedvezétlen
hatasat az iraki események altal keltett bizonytalansagra
visszavezethet6 keresletcsokkenés.

Amig az iparagon belul a legjelent&sebb szerepl6k is
keresletélénktlést prognosztizaltak az észak-amerikai
piacon 2003 masodik felére, ez a fellendulés érezhetéen
csupdn az év utolsé két honapjaban kovetkezett be. A
piaci verseny er8s6dott az észak-amerikai beszallitok
utolsé két honapjaban a keresletélénktlés kedvezéen
hatott tarsasagunk arbevételére.

A jelenlegi varakozasok szerint a nehéztehergépjarm-
piac 2004 elsé felében harom és fél év recessziét kovetben
tovabbi névekedést fog mutatni.

A nyugat- és dél-eurdpai piacokon a minimalis gazdasagi
ndvekedés miatt erStlen kereslet jellemezte az évet. Az
ebben a szegmensben kimutathaté kedvezé teljesitmé-
nylnk elsésorban annak készénhet6, hogy amerikai
vevdinknek egy része megkezdte az eurdpai gyartaskihe-
lyezést, s ebbe a tobbéves stabil kapcsolatoknak készén-
hetéen bevontak tarsasdgunkat is. A Raba szamara
mindez egyrészt piacb&vitést, masrészt az értékesitési
relaciok atrendezédését eredményezte.

Az orosz és a tdébbi FAK-piacon a tartésan magas olajarak
kedvezé makrogazdasagi feltételeket teremtettek. A
fokozatosan javul6 feltételrendszer mellett a Raba a
buszgyartas hatarozott élénkulését tapasztalta, melybdl a
fejlettebb technoldgiat képviseld termékek értékesitésé-
vel kivant profitalni. A fizet6képes kereslet er6sodésére a
FAK belsé piaca is élénken reagélt, igy a verseny kiélezé-
dott ezen a piacon is.

Negativ fejlemény, hogy az iraki haboru kévetkeztében a
munkagépfutomdivek piaca, ahova orosz vevénk szallitott,
gyakorlatilag dsszeomlott.

Azsiaban ellentétes folyamatok jellemezték tarsasagunk
piacait. A 2000-ben és 2001-ben jelentés megrendeléseket
adé irdni kereslet 2002-h6z hasonléan tavaly tovabb
mérséklédott. Azsia meghatarozé piacai kézil a legdinami-
kusabban fejl6d6 szegmenset Kina képviselte a kozel 10

szazalékos GDP-novekedésnek kdszonhetden. 2003-ban a



foothold or continued market expansion in China. As a
result of our years-long strategic preparatory endeavors,
Raba followed suit and signed a letter of intent to form a
manufacturing joint venture company. In Japan the
prolonged weak economic growth left its mark on
industrial demand.

In the South American markets the situation that
developed in the second half of 2002 also prevailed
throughout 2003. The weaking of the Brazil currency
‘real’ against the US dollar increased the competitiveness
of local manufacturers to such an extent that most
buyers decided on local manufacturing rather than
importing.

The set-back in bus purchases was determinant in the
domestic market, which led to reduced sales at key
customers, who subsequently terminated their bus

manufacturing activity.

RABA’S MARKETS

In 2003, Raba’s consolidated sales revenues amounted to
HUF 31.7 billion, representing a 19.6 percent drop over
2002. Lower sales were in part attributable to industrial
recession, the adverse effect of the foreign exchange rate,
and the pressure for price reduction. The sale of non-
strategic subsidiaries also played a major role. The chart
below shows the comparative changes in sales revenues

without the contribution of spun-off subsidiaries.

THE MARKET DISTRIBUTION OF SALES IN 2003

vilag legjelentdsebb autdipari szerepl6i fokozatosan

megkezdték vagy folytattak a kinai érdekeltségeik
kiépitését. A tobbéves stratégiai el6készitésnek kdszonhe-
téen, tarsasdgunk sem maradt ki ebbdl a folyamatbol:
szandéknyilatkozatot irtunk ala egy termel6 k6zo6s véllalat
|étesitésérdl. Japanban a valtozatlanul gyenge gazdasagi
novekedés nyomta ra bélyegét az ipardgi keresletre.

A dél-amerikai piacokon a 2002 masodik félévében
kialakult helyzet érvényesult 2003-ban is. A brazil
fizetéeszkoz, a real dollarral szembeni gyengulése a
belfoldi gyartas versenyképességét olyan mértékben
novelte novemberben, hogy a legtébb vevé az importtal
szemben a helyi gyartas mellett dontott.

Hazankban meghatarozé volt az autébuszbeszerzések
visszaesése, ami kiemelten fontos vevénknél az
értékesités csokkenéséhez, majd a gyartas ledllitasahoz

vezetett.

A RABA PIACAI

A Réba konszolidalt arbevétele 2003-ban 31,7 milliard forint
volt, ami 19,6 szazalékos csdkkenés a 2002-es teljesitményhez
viszonyitva. Az arbevétel csokkenésében a recesszids iparagi
koérnyezet, a kedvez6tlen arfolyamhatés és az arcsdkkentésre
irdnyulé nyomas mellett meghatarozé szerepet jatszott a
nem stratégiai szerepU leanyvallalatok eladasa. Az alabbiak-
ban az sszehasonlithatd, az értékesitett leanyvallalatok

nélkali arbevétel-valtozasokat mutatjuk be.

AZ ERTEKESITES MEGOSZLASA PIACONKENT 2003-BAN

Raba Automotive Holding plc has realized 60.6 percent of
its revenues in the export markets. North American

exports have the largest share in the overall export sales.

US and S. America 32,8% . USA + D. Amerika 32,8%

EU 20,3% D EU 20,3%
Asia + ROW 2,0% D Azsia + ROW 2,0%
Eastern Europe 5,8% D Kelet-Europa 5,8%

Domestic Sales 39,2% D Belféld 39,2%

A Raba Jarmiipari Holding Rt. teljes arbevételének 60,6
szazalékat az exportpiacokon éri el. A kalfoldi értékesités-
ben a legnagyobb sulya az észak-amerikai exportnak van.

Eves jelentés 2003
Réba



The bulk of deliveries to this destination mainly comprises
of axle components for class 7 and 8 heavy-duty trucks
and complete axles for off-highway vehicles. When
evaluating the US export in 2003 one shall not overlook
the fact that due to the high recognition of Raba'’s
products the company managed to secure new orders
through the European outsourcing programs of its US
partners.

The performance in 2003 was fundamentally influenced
by the fact that recovery in the US heavy-duty vehicle
market in the second half of the year — anticipated by all
companies in this sector — did not occur. Within the year,
heavy-duty vehicle sales showed increasingly smaller
fallbacks from quarter to quarter, the market stabilized by
the fourth quarter and eventually demand was picking up

in the last two months.

Az ide iranyul6 szallitasok féként 7-es és 8-as nehéz-
tehergépjarm(ivek futémiveihez szallitott alkatrészeket,
illetve orszaguton kivali hasznalatra szant futomdveket
tartalmaznak. A 2003-as USA-export megitélésekor
figyelembe kell venni, hogy a Raba-termékek széles kor
elismertségének koészonhetden sikerult 4j megrendelése-
ket elnyerni az amerikai partnerek eurépai gyartaskihe-
lyezése soran.

A 2003-as teljesitményt alapvetéen befolyasolta, hogy az
USA nehéztehergépjarmu-piacdn nem kovetkezett be az
év masodik felében a szektor szerepl6i altal gyakorlatilag
egységesen vart keresletélénkulés. Az éven belul negyed-
évrél negyedévre mérsékl6dott a nehéz-tehergépjarmdii-
vek eladasaiban bekovetkezett visszaesés, az utolsé
negyedévre stabilizalédott a piac, s végul csak az utolsé

két honapban valt érzékelhet6vé a kereslet ndvekedése.

THE SALE OF HEAVY-DUTY VEHICLES IN THE USA (CLASS 7 AND 8)
NEHEZGEPJARMUVEK ERTEKESITESE AZ USA-BAN (7-ES, 8-AS KATEGORIA)

400000

300000

Year/item
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100000

Raba achieved dynamic growth in the markets of the
European Union in 2003, lifting its sales revenues from
Euro 18.8 million in 2002 to Euro 25.6 million in 2003. The
majority of this growth is attributable to the already
mentioned outsourcing activity of US customers. Conse-
quently, the breakdown of last year’s exports shows a
perceivable shift: axle components in EU exports are up
from 36 percent in 2002 to 49 percent.

Other automotive components account for 51 percent of
EU exports. Among these, seats, seat components to
passenger cars, rail guided vehicles, machined passenger
cars, and commercial vehicle components must be

highlighted. The export of components was flat, which
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1999 / 378769 D 1999 / 378 769 Evidarab

2000 / 334 167 D 2000 / 334 167
2001 /231166 D 2001 /231166
2002 /215359 D 2002 / 215359

2003 /211172 D 2003 /211172

2003-ban dinamikus névekedést sikertlt elérni az Eurépai
Unio piacain, az arbevétel a 2002-ben elért

18,8 millié eurdérol 25,6 millié euréra emelkedett. A
novekedés donté hanyada az amerikai partnerek — kordbban
mar emlitett — eurdpai gyartaskihelyezésének kdszénhet6.
Ebbé6l adédodan tavaly az export Osszetétele érzékelhetd
elmozdulast mutat: a 2002-es 36 szazalékrol 49 szazalékra
emelkedett a futomualkatrészek aranya az EU-kivitelben.
Az EU-ba iranyul6 export 51 szazalékat mas jarmdipari
alkatrészek teszik ki, ezen belul kiemelenddk a személygépjar-
mUvekbe és a kotottpalyas jarmivekbe szallitott tlések,
Ulésalkatrészek, valamint forgacsolt személy- és haszongépjar-

mU-alkatrészek. Az alkatrészkivitel stagnalt, ami elsésorban a



can be traced back to weak economic growth in leading
European economies. Passenger car sales in Western
Europe decreased by 3 percent over the year.

Raba’s exports to Eastern Europe have decreased from
Euro 8.2 million to Euro 6.7 million. It is comprised of
axles sales worth Euro 6.2 million and of seat supplies
newly delivered to the Romanian bus market in the value
of USD 0.5 million. Raba’s sales are realized in US dollars in
this market and thus the decrease is due almost totally to
the devaluation of the US dollar against the Euro.

The export to Asia was down from USD 12.6 million to USD
1.8 million. The reason for the fallback is the lack of orders
from Iran where substantial stocks have been accumulated in
recent years. Besides a major drop in sales revenues, Asia
became one of the most dynamic target areas of our
marketing efforts. After extensive preparations, Raba signed
a letter of intent with its Chinese partner in the autumn of
2003 to establish a joint venture company.

Domestic sales fell from HUF 14.4 billion to HUF 12.5
billion. Within group-level sales, the axle sales were flat,
components sales were down by 25 percent, whilst
deliveries starting last year under the frame of the 15-year
military tender generated HUF 1.5 billion as a new
revenue source.

The lower sales volume of axles can be attributed to a
further decrease in domestic bus sales and to the resulting
slump in demand. The key factor in the Components
Business was that orders from Suzuki, the group’s largest
passenger-car manufacturing customer, fell substantially
because of a seat model change. However, a positive
development for the future is that in January, 2004, Raba
signed a supplier contract with Suzuki for the life span of
a new Suzuki passenger car model. It will allow Réba to
regain its earlier scale of supply to Suzuki by 2005.

In the framework of the military tender, the proportions
of Raba’s domestic sales will fundamentally change in
2004. In accordance with the contracts signed with the
Ministry of Defence, the company’s deliveries will reach as

much as nearly HUF 7.2 billion.

BUSINESS ENVIRONMENT

Parallel to the changes in demand described above, the

changes in foreign exchange rates were also determinant

in Raba’s business management. In the course of the

vezetd eurdpai gazdasadgokban tapasztalhaté gyenge gazdasagi

novekedésre vezethetd vissza. A nyugat-eurdpai személygépko-
csi-értékesitések 3 szazalékkal csokkentek az év soran.
Kelet-eurdpai exportunk 8,2 millié eurérél 6,7 millié euréra
csokkent. Ez az arbevétel 6,2 millié eur6 értékben futdom-
szallitasokat, 0,5 millié dollar értékben a roman buszpiacra
megkezdett Glésszallitasokat tartalmazza. Ezen a piacon a
Réba dollarban értékesit, igy a csokkenés szinte teljes mérték-
ben a dollar euréval szembeni leértékel6désének tudhaté be.
Az azsiai kivitel 12,6 millié dollarrél 1,8 millié dollarra
esett vissza. A visszaesés teljes egészében az elmult
években jelent6s készleteket felhalmozé irani piacrél
szarmaz6 megrendelések kiesésével magyarazhaté. Azsia
tarsasagunk szamara a jelentds bevételcsokkenés mellett
a piacépités egyik legdinamikusabb tertletévé valt.
Hosszas szakmai el6készité munkalatokat kévetéen a
Raba 2003 6szén aldirta a k6z0os vallalat alapitasaroél sz6l6
szandéknyilatkozatot kinai partnerével.

A belfoldi arbevétel 14,4 milliard forintrol 12,5 milliard
forintra csokkent. A csoportszintl értékesitésen belll a
futémi-értékesités stagnalt, az alkatrész-értékesités

25 szazalékkal csokkent, mikdzben a 15 éves honvédségi
tender keretében tavaly megindult szallitdsoknak kdszénhe-
téen az Uj arbevételi forrasbdl 1,5 milliard forint szarmazott.
A futomuivek értékesitésének alacsonyabb mennyisége a
hazai buszpiac tovabb csokkené eladasaival, az ebbdl adddéd
keresletvisszaeséssel magyarazhato. Az Alkatrész tzletagon
belul meghatarozé tényezé volt a legnagyobb személygép-
kocsi-gyart6 vevénk, a Suzuki tlésmodell valtasa miatt
bekovetkezett rendeléscsokkenés. A jov6 szempontjabol
mindazonaltal pozitiv fejlemény, hogy 2004 januéarjaban a
Réba egy Uj személygépkocsi-modell teljes élettartaméara
sz6l6 beszallitéi szerz6dést irt ald a Suzukival, ami 2005-re
lehetbvé teszi a korabbi beszallitasi mérték elérését.

A honvédségi tender keretében a Réba belféldi értékesité-
sének aranyai gyokeresen at fognak alakulni 2004-ben.

A tarsasdg a Honvédelmi Minisztériummal megkotott
szerz6dések értelmében kozel 7,2 milliard forint értékben

fog szaéllitasokat teljesiteni.
GAZDALKODASI KORNYEZET
A keresleti viszonyok fent ismertetett elmozdulasa mellett

a Raba gazdalkodasa szempontjabél meghatarozé

jelentSségli a devizaarfolyamok valtozasa is. Az év egészét

Eves jelentés 2003
Réba



entire year, the exchange rate of the Hungarian forint
against the US dollar was 12.6 percent stronger than in
2002. When converting its revenues generated in US
dollars, the company incurred a loss of nearly 13 percent
owing to this unfavorable move.

As for Euro-based exports — due to the weakening of the
Hungarian forint in the second half of the year — there was
an average of 4.2 percent foreign exchange shift in 2003,
which had a favorable impact on Raba’s sales revenues.

In order to safeguard itself from the overall negative
movements in foreign exchange rates, Raba increased its
cost efficiency in terms of production management, and

used hedging on the financial management side.

EFFICIENCY IMPROVEMENT

Improving Raba'’s operating efficiency is a top priority. The
classic means of efficiency improvement and the already
mentioned divestment program was complemented by
the adjustment of production capacities in the middle of
2003: the process of adjusting the company to a sustain-
able size has already started.

Among efficiency improvement measures in 2003, high
emphasis was placed on structural changes in staff as well
as on the reorganization of the total headcount

(-24.8 %). By the end of the past year, the ratio of direct
to indirect workers changed substantially and approached
the industrial average.

Analyses relying on data collected with the help of the
enterprise management system, put into operation in
2002, helped to determine which areas were less efficient
or economical. As a direct consequence, Raba’s plant in
Kapuvar was closed down: some manufacturing activities
were transferred to Gyér, the rest was outsourced.

As part of reorganizing the real estate portfolio,
production sites merged, and the group’s headquarters
were relocated at the beginning of 2004. The real
estate used by the group headquarters and its subsidiar-
ies was decreased by 112 thousand squaremeters over
the past year.

The three fundamental elements of working capital
reduction were the improvement of inventory manage-
ment, prolonged payment deadlines towards suppliers,
and the improvement of the turnover rate of trade

debtors. The strengthening of the controlling function of
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tekintve a forint dollarral szembeni arfolyama a 2002-es
er6sodést is meghaladta 12,6 szazalékkal. Vallalatunknak
tehat a dollarexport atvaltasanal kozel 13 szazalékos
kedvezétlen elmozduléssal kellett szembesulnie.

Az eurdban szamlazott export esetében a forint
masodik félévben mutatott gyengulésére visszavezethe-
téen 2003 atlagaban 4,2 szazalékos, a Raba arbevételét
kedvezéen befolyasolé devizaarfolyam-elmozdulas
jelentkezett.

A devizaadrfolyamok &sszességében kedvezétlen elmozdu-
lasa ellen a Raba a termelésben a koéltséghatékonysag
novelésével, mig pénzigyi oldalon fedezeti tUgyletek

megkotésével védekezik.

HATEKONYSAGNOVELES

A Raba m(ikddési hatékonysaganak novelése elsédleges
feladat. A hatékonysagnovelés klasszikus eszkézrendszere
és a korabban megnevezett diveszticiés program 2003.
koézepén a termelési kapacitasok kiigazitasaval egészilt
ki: megkezd6dott a vallalat fenntarthaté tzleti méretre
torténd atalakitasa.

A 2003-as hatékonysagnovelési intézkedéseken belul a
létszamkorrekcié (-24,8 szazalék) mellett kiemelt
hangsulyt kapott a dolgozéi adlloméany szerkezetének
kiigazitasa. Ev végére szamottevéen megvaltozott, s
igy az iparagi atlagot megkozelits szintre kertlt a
termeld- és a szellemi munkat végzé alkalmazottak
aranya.

A 2002-ben GUzembe helyezett komplex véllalatiranyitasi
rendszer alapjan készult elemzések segitettek meghata-
rozni a kevésbé hatékonyan vagy gazdasagtalanul
mikodé teruleteket. Ennek kézvetlen eredményeként
bezért a kapuvari Uzem: a gyartas egy része attelepilt
Gy6rbe, masik része kilsé beszallitokhoz keralt.

Az ingatlanvagyon racionalizélasa jegyében a telephely-
osszevonasok mellett a holdingiranyitas is Uj helyre
koltozott 2004 elején. A holding és a leanyvallalatok altal
hasznélt ingatlanterilet az év soran 112 ezer négyzetmé-
terrel csékkent.

A mikodotoke-csokkentés harom meghatarozé eleme a
készletgazdalkodas javitasa, a beszallitok felé érvénye-
sitett fizetési hataridé megnyujtasa, illetve a vevéallo-
many forgasi sebességének novelése volt. A készletgaz-

dalkodason belul jelentds el6relépést hozott az



logistics and the introduction of automated invoice
proofing process within the business units brought about
a major advancement in inventory management.

Raba aimed at achieving a HUF 2.3 billion reduction of
working capital over the past year as a result of the
above-mentioned process, which is to result in cost
savings in the value of HUF 150 million by lowering the
financing need from 2004 on.

The reduction of indirect costs has become a priority on
group and on business unit levels alike. The management
found the largest reserves in the group headquarters and
reduced its annual operating cost by approximately 25
percent by the end of 2003.

By the end of 2003, Raba identified a potential cost saving
of HUF 2.4 billion annually through headcount reduction
and the relative lowering of the rate of direct and indirect
costs to the sales revenue.

The decision to terminate the production of small volume,
low margin products points towards increased profitabil-

ity from the beginning of 2004.

COMPLETION OF DIVESTMENTS

The divestment program announced in the spring of 2000
was closed the past year with the sale of the two last non-
core subsidiaries in 2003.

The outsourcing of energy provider Raba
Energiaszolgaltaté Kft. took place in January 2003.
Parallel to the selling of its 96.7 percent business share,
Réaba concluded a service provision and investment
contract with the buyer EETEK Kft., which is based on
market conditions.

In October 2003, Raba outsourced its IT, telecommunica-
tion and HR service provider Réaba Szolgaltatéhaz Kft.
From that time on, Matdv provides these services.
Together with the above-mentioned two subsidiaries,
Réba sold five associated companies and other invest-
ments in 2003, the proceeds of which amounted to
nearly HUF 1.1 billion. After selling certain assets of Raba
Ipartechnika Kft. (industrial maintenance & installation),
Raba integrated this activity into Raba Futom Kft. (Axle
Business). Following the completion of the divestment
program, Raba Automotive Holding plc comprises only
of core business subsidiaries and associated companies as
of January 1, 2004.

Uzletdgakon belll a logisztika iranyité szerepének az

erbsitése és az automatizalt szamla-ellen6rzési folyamat
bevezetése.

Az el6z6 folyamat eredményeként éves szinten 2,3
milliard forintos miikodétdke-csokkenést célzott meg a
Raba rt., mely a finanszirozasi igény mérséklédésén
keresztal 150 millié forintos koltségmegtakaritast
eredményez 2004-t6l.

A kozvetett koltségek csékkentése mind holding-, mind
Uzletagi szinten prioritassa valt. A legnagyobb tartaléko-
kat a menedzsment a holdingkézpontban azonositotta,
melynek éves mikodtetési koltsége 2003 végére megko-
zelitéleg 25 szazalékkal csokkent.

A létszamcsokkentéssel, a kdzvetlen és kdzvetett koltsé-
gek arbevételhez viszonyitott relativ mérséklésével a Raba
2,4 milliard forint éves szintl koltségmegtakaritasi
potencialt azonositott 2003 végére.

A profitabilitds novelésének irdnyaba fog hatni 2004
elejétél, hogy dontés szuletett a kis darabszama,
alacsony fedezeti tartalmd termékek gyartasanak

leallitasarol.

DEzZINVESZTiCIOK BEFEJEZESE

A 2000 tavaszan meghatarozott dezinveszticiés program
tavaly lezarult a két utols6, nem alaptevékenységet végzé
lednycég értékesitésével 2003-ban.

2003 januarjaban lezajlott a tarsasdg energiaellatasaért
felelés Raba Energiaszolgaltato Kft. kiszervezése. A Raba
a 96,7 szazalékos Uzletrész-értékesitéssel egy idében a
vevé EETEK Kft.-vel alairt egy piaci feltételrendszeren
nyugvoé Uzemeltetési és beruhazasi szerzédést is.

2003 oktoberében az informatikai, tavkozlési, pénzigyi és
human szolgaltatasokat nyljté Raba Szolgaltatéhaz Kft.-t
szervezte ki tarsasagunk: ettél kezdve a Matav nyujtja
ezeket a szolgaltatasokat.

2003-ban - az el6z6ekben emlitett két lednycéggel
egyltt — a Raba 5 érdekeltségét értékesitette, melybél
kozel 1,1 millidrd forint bevétele szarmazott. A Raba
Ipartechnika Kft. egyes eszkdzeinek értékesitése utan a
tevékenység beolvadt a FutomU kft.-be. 2004. januar 1-
jén a dezinveszticids program lezarasat kovetéen a
Réba Jarmiuipari Holding Rt.-nek kizarélag alaptevé-
kenységet folytato érdekeltségei, leanyvallalatai
vannak.

Eves jelentés 2003
Réba



Organizational restructuring

The more efficient management of the company required
an internal restructuring. In line with the decision made
at the end of 2003, the Raba Futomu Kft. (Axle Business)
has been under direct control since January 1, 2004 in
order to eliminate parallel management structures.

The past year saw a number of less significant but
altogether major reorganizational changes besides the

above-mentioned ones.

Risk management

In 2003, the process enabling Raba to offset more
efficiently the differences between customer require-
ments and the company’s supply chain accelerated. In the
past year, Rdba began to synchronize the supplier section
of the supply chain, which brought about the establish-
ment of consignment stores and payment conditions that
resemble our customers’ practice. As part of the risk
management activities, — and wherever it was possible —
Réba tried to eliminate or to share its foreign exchange

risk with the suppliers.

Annual Report 2003
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Szervezeti atalakitas

A hatékonyabb vallalatiranyitas szervezetatalakitast is
megkovetelt a tarsasagon belul. A 2003 végén megho-
zott dontés értelmében a parhuzamos vezetési struktu-
rakat leépitendd, 2004 januar elejétél a holding
koézvetlen irdnyitasa alé tartozik a Raba Futomui Kft.
Tavaly az el6z6ekben emlitetten tul tébb kisebb,
Osszességében azonban szdmottevd atalakitas is

tortént.

Kockazatkezelés

2003-ban lényegesen felgyorsult az a folyamat, aminek
eredményeként a Raba hatékonyabban tudja kikliszoboIni
a vevok altal tamasztott igények és a beszallitéi lanc
kozotti eltéréseket. Tavaly tarsasdgunk megkezdte a
szallitéi lanc beszallitoi oldalon torténd szinkronizalasat,
ami konszignacios raktarak létesitését, és a vevdi gyakor-
lathoz kozelits fizetési feltételeket eredményezett. A
kockazatkezelés részeként — ahol erre lehet6ség nyilt —

a Raba arfolyamkockazatanak megosztasara, illetve

kikUszobolésére torekedett a beszallitdi oldallal.
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Axle Business

Truck axle components and

parts for ArvinMeritor and Dana

Raba supplies axle components and parts for its tradi-
tional market, the US heavy-duty truck market. In 2003, its
sales amounted to USD 33 million. Its key customers were
ArvinMeritor and Dana Corporation. Among the products
sold, knuckles and axle beams have to be highlighted.
Other major items include head assemblies, tie rod arms,
ringgear, and piniongear parts.

Knuckles and axle beams make part of rigid front

axles. Radba has been supplying to the US market
integrated knuckles since 1999 and traditional

knuckles since 1994, where its market share reaches

36 percent. In the axle beam market Raba’s share is 28

percent.

Rear axle for the Russian RusPromAvto Group

Raba’s market share in the Russian rear axle market for
large city buses is 44 percent. One of its key products, the
11.5-tonne axle weight and single-reduction rear axle,
reaches the vehicle builder in SKD sets and is installed in
vehicles equipped with a Russian brake mechanism. The
annual sales volume of 1200 to 1400 units is to grow
continuously year-on-year thanks to the launch of new

projects.

Key customers and product groups

AXLES FOR BUSES

AXLES FOR SPECIALTY TRUCK AND
CONSTRUCTION MACHINES

Futomii

Teherauto-féegységek

és -alkatrészek az ArvinMeritornak és a Dananak

A Raba hagyomanyos piacara, az amerikai nehézteherauté-
piacra futomuvek féegységeit és alkatrészeit szallitja. Az
értékesités 2003-ban elérte a33 millié dollart, a f6 vevok az
ArvinMeritor és a Dana Corp. voltak. Az értékesitett
termékek kozul kiemelend6 a tengelycsukloé és a mellsé
tengely, ezenkivul egyéb tételek kozUl jelentdsek a
féhajtom(, a hajtott és nyomtavkar, a tanyérkerék- és
kupkerékalkatrészek.

A tengelycsukl6 és a mells6 tengely a nem hajtott mellsé
futdmdi alkatrésze. Integrélt tengelycsuklét 1999, hagyoma-
nyos csuklokat 1994 éta széllit a Raba az amerikai piacra,
ahol piaci részesedése eléri a 36 szazalékot. A tengelytestek

piacan a Rabanak 28 szazalékos részesedése van.

Hatsé futomii az orosz RusPromAvto csoport szamara

A Raba az orosz nagyméret(i varosi autébuszok hatsé
futémiveiben 44 szazalékos piaci részesedéssel rendelke-
zik. Egyik kulcsterméke, a 11,5 tonna tengelyterhelésd,
egyfokozatd hatsé futomi SKD-szettek formajaban,
el6szerelten kerll a gyartohoz, ahol orosz fékszerkezettel
ellatva épul be a jarmiibe. Az évi 1200-1400 darabos
szallitas a beindulé U] projektek hatasara évrdl évre

folyamatosan novekszik.

AXLES AND AXLE
COMPONENTS FOR TRUCKS

Rigid front axles and
independent suspensions
Single and double

reduction rear axles

Axles without brake
for construction machinery

Axles equipped with service and

Standard and twospeed head
assemblies

Axle beams

parking wet brake for agricultural tractors

and construction machinery, bar type axle

Front and rear portal

axles for low-floor buses axles

Tag axles

Rubber-belt tractor

Optional hydraulic

Traditional and
integrated knuckles

Ringgear, piniongear

differential lock

Single and double reduction drive front

Steering arms and tie rod ams

axles (solo and tandem)

Optional central tyre inflation

Other truck axle parts

for military application

Bus axle components

and parts
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Components and parts for specialty

trucks and construction machinery axles



In 2003, intercity and articulated buses were fitted with
Raba rear axles. Besides the rear axles, front axles,
suspension and steering will increase further the
proportion of Raba’s supply to the novel low-floor

buses.

Tractor axles for John Deere

Raba is the exclusive supplier of rubber-belt and wet brake
rubber-belt rear tractor axles for the 9000 T models of the
John Deere Waterloo Works. The Industria award-winning
product serves as the base for cooperation between the two
companies. The relationship is being further developed on
the basis of an additional 3-year-long contract signed in the
fall of 2003 for joint product development, manufacturing,

and supply.

Drive front truck axle for Marmon-Herrington

The product accounting for nearly 6 percent of the sales
revenue is made for the US Marmon-Herrington, which
manufacturs all-wheel drive truck chassis. The axle load of
drive and steering front axles ranges from 3.6 to 10
tonnes depending on the type of the product. Some of
them are suitable for the installation of a central tyre
inflation system. The annual volume of nearly 1000 units
is expected to be delivered owing to continuous product

development projects.

Kiemelt vevék és termékcsoportok

BUSZFUTOMUVEK

ES EROGEPEK FUTOMUVEI

SPECIALIS TEHERGEPKOCSIK

2003-ban tavolsagi és csuklos buszokba éplltek be Raba hatséd

futomUivek, az Ujonnan beindulé alacsonypadlés buszprojekt-
ben pedig a hatsé futém(i mellett mellsé futémd, felfliggesz-

tés és kormanyzas noveli a beszallitéi részaranyt.

Traktorfutomiivek a John Deere részére

A Raba gumihevederes és nedves parkoléfékes gumiheve-
deres hatsé traktorfutomuivek kizardlagos beszallitdja a
John Deere, Waterloo Works 9000 T modelljeihez. Az
1998-ban Industria-dijas termék a két vallalat kozti
egyuttm(ikodés alapja. A kapcsolat a 2003 6szén alairt
tovabbi 3 éves termékfejlesztési, gyartasi és beszallitasi

egyUttm(ikodés alapjan tovabb épul.

Hajtott mellso,

tehergépkocsi-futomii a Marmon-Herrington részére

Az arbevétel kozel 6 szazalékat add termék az amerikai
Marmon-Herrington részére készul, amely
Osszkerékhajtasu tehergépkocsi-alvazakat készit. A
hajtott és kormanyzott mellsé futém(ivek tengelyterhe-
lése tipustol fuggden

3,6-10 tonnaig terjed, melyek egy része kézponti
abroncstolts beépitésre is alkalmas. A kdzel 1000
darabos évi mennyiség a folyamatos termékfejlesztési
projekteknek koszonhetden a kévetkezé években is

varhaté.

TEHERAUTO-FUTOMUVEK
FOEGYSEGEI ES ALKATRESZEI

Merev és lengé mellsé
futémivek
Egyfokozatu és kétfokozatu

hatsé futomiivek

Er6gépek fék nélkuli
futémivei

Traktorok, munkagépek

Egy- és kétsebességes
féhajtomivek

Mellsé tengelyek

nedves Uzemi és parkoléfékes futomiivei,

allithaté nyomtavu futémiivek

Alacsonypadlés buszok
mellsd és hatsé portal futomivei

Segédfutomiivek

Gumihevederes traktorfutomiivek

Opciondlisan, hidraulikusan

Hagyomanyos és integralt
tengelycsuklo

Tanyérkerék, kupkerék

szabalyozhaté differencialzar

Hajtott egy- és kétfokozatu

Irdnyz6- és nyomtavkarok

520616 és tandem mellsé futomivek

Katonai jarmiveknél opcionalisan

kézponti abroncstolté

Buszfutomiivek féegységei

és alkatrészei

Teherauto-futomivek

egyéb alkatrészei

Specialis tehergépkocsi- és er6gép-

futdmiivek féegységei és alkatrészei

Eves jelentés 2003
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Housing-type parts for power- and construction
machinery to Dana’s European manufacturing facilities
With a view to market and product diversification, one of
the largest North American axle manufacturers transferred
from its European facilities the cutting-edge production
machinery, which enables the production of housing type
parts to swivels, axle housing, head assemblies — and what
is new to the previous portfolio - to transmissions for

agricultural vehicles.

Forgings and castings

for BPW, MAN and DaimlerChrysler

Réba supplies forged and cast axle products to the
Hungarian plant of BPW, to MAN, and to

DaimlerChrysler.

Developments in the business unit in 2003

In 2003, under rather unfavorable economic conditions
Raba made serious efforts to maintain the competitive-
ness of the Axle Business and to boost its production

efficiency.

Major technology developing investments:

= The company performed successful BY (behandelt
yieldstrength, i.e. controlled cooling after forging)
tests. During the process, the microalloyed steel items
are air-cooled from forging temperature under
controlled circumstances.

= There was a successful attempt to punch the spindles
during hot yielding.

= The vertical UNIVERS 6 machining center has
been in operation since the end of the first
guarter ensuring the leading-edge machining of axle
beams.

= Spline-milling operation is a new element in the

machining of the John Deere axle housing.

As a result of its marketing efforts, the Axle Business
wishes to become a full service provider of industrial
solutions. In order to satisfy fully customer demand, the
Axle Business aims to increase continuously its system

supplies to the buyers of complete axles.

Business development
Relying on the successful cooperation dating back to
1998, Raba Futémi Kft. (Axle Business) and John Deere

Annual Report 2003
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Haz jellegii alkatrészek er6- és munkagép-

futémiivek szamara, a Dana eurépai gyaraiba

Az egyik legnagyobb észak-amerikai futomigyarté eurépai
gyaraibdl piaci és termékdiverzifikacio keretében athelye-
zett fejlett gyartorendszereken mezdgazdasagi futémuivek
tengelycsukldhazai, hidhazai, féhajtomihazai, illetve — ami
az eddigi portféliéhoz képest Ujdonsag — sebességvaltok

haz jellegi alkatrészei készulnek.

Kovacsolt tételek és 6ntvények

a BPW-nek, az MAN-nek és a DaimlerChryslernek

A Raba kovacsolt és ontott futomi termékeket szallit
tobbek k6z6tt a BPW magyarorszagi gyaranak, az MAN-

nek és a DaimlerChryslernek.

2003 fejleményei az luzletagban

2003-ban a kedvezétlen kiilsé gazdalkodasi kérnyezetben
a Raba komoly eréfeszitéseket tett annak érdekében,
hogy a Futém(i kft. megdrizze versenyképességét, illetve

javitsa termelési hatékonysagat.

Fontosabb technoldgiafejleszté beruhazasok:

= Sikeres BY-os (kovacsolas utani szabalyozott h(ités —
behandelt yieldstrenght) hékezelési kisérleteket
végzett a tarsasag. Az eljaras soran a kovacsolasi
hémérsékletrél szabalyozott koralmények kozott,
levegén hitik a mikro6tvozott acélbol készuld
munkadarabokat.

= Sikeres kisérlet tortént melegen térténé lyukasztasra,
tengelycsonkok melegfolyatasanal.

= A mellsétengely-gyartasban az I. negyedév vége
ota termel a legmodernebb megmunkalast
biztosito UNIVERS 6 tipusu fuggdleges
megmunkalékoézpont.

= A John Deere hidhaz megmunkalasa soran Uj fejlesztés

a bordamaras muvelete.

Piacépit6 tevékenysége soran a Futomu kft. teljes kord
iparagi megoldasok szallitéjava kivan valni. A vevéi
igények maximalis kielégitése érdekében a komplett
futdmivek vasarloinal folyamatosan térekszik rendszer-

beszallitasra.

Uzletfejlesztés
Az 1998-ig visszanyulé sikeres egyuttm(ikodésre alapozva

a Raba Futémdi Kft. és a John Deere Waterloo Works



Waterloo Works signed a three-year-long contract for
product development, manufacture and supply. In line
with the contract, the John Deere Waterloo Works, a
member of the Deere & Co., purchases the rubber-belt
and wet brake rubber-belt axles for its 9000T tractors
exclusively from Raba. Raba was also granted preferential
supplier status for certain axle components that represent
Raba's core competence. Supplies to John Deere ac-
counted for 6 to 7 percent of the overall sales revenue of
the Axle Business.

New partnership was established in the US with the Axle
Alliance Company, a subsidiary of DaimlerChrysler. In
compliance with the contract, the delivery of axle
components starts in March, 2004 and following the
ramp-up of production, Raba can realize as much as Euro
900 thousand in sales per annum.

In Europe the transfer of Dana’s agricultural axle and
transmission case manufacturing creates a new business
opportunity for Raba. The new European orders from
the American partner will considerably contribute to an
increase in Raba’s exports to Western Europe in 2004.
In Russia the company forged ties with a new market
participant. In the framework of the cooperation estab-
lished with RusAvtobusProm, the delivery of traditional and
low-floor bus chassis and axles has already started.

After an extensive preparatory phase, Raba signed a
Memorandum of Understanding with Chinese bus and axle
manufacturer, Shuguang - Huanghai at the end of 2003

with the intent of establishing a joint venture company.

ComPONENTS BUsINESS

Mor plant (seats, seat components, pressed parts)

= Seat components for Suzuki Wagon R*,
Suzuki Ignis, and for Opel Agila passenger cars

= Complete bus seats and side doors for NABI, Astrabus
and lkarus Special Coach

= Complete seats for rail-guided (train, subway)
vehicles for the Hungarian, Greek and Italian
markets

= Crashbox - a special pressed component which is to
absorb and convert the energy of a crash — installed in
Opel Vectra and Signum models

= Plastic fuel systems for Ford, Opel, BMW, Volkswagen

and Audi passenger cars

haroméves termékfejlesztési, gyartasi és beszallitasi

egyUttm(ikodési szerz6dést irt ala. A szerzédés értelmé-
ben a Deere & Co. csoporthoz tartozé John Deere
Waterloo Works 9000T traktorainak gumihevederes és
nedves parkoléfékes gumihevederes futomiiveit kizardlag
a Rabatol szerzi be. Ezen kivll a Raba preferalt beszallitoi
statust kap egyes, a Rabanak f6 kompetenciat jelenté
traktorfutomu-alkatrészek szallitasara. A Futomu kft.
arbevételének 6-7 szazalékat tették ki a John Deere-nek
torténé szallitasok.

Az Egyesult Allamokban 0j partnerkapcsolatot sikerdilt
kiépiteni a DaimlerChrysler lednyvallalataval, az Axle
Alliance Company-vel. A szerzédés értelmében a futémdal-
katrészek kiszallitasai 2004 marciusaban kezdédnek, és a
termelés felfutasat kovetéen a Raba éves szinten megkdze-
litéen 900 ezer eurd arbevételt realizalhat.

Eurépaban a Dana mezdgazdasagi célu futéma- és
sebességvalté hazak gyartasanak az attelepitése Gj tzleti
lehet6ségeket jelent a Raba szdmara. Az amerikai partner
Uj eurépai megrendelései jelentés mértékben hozzajarul-
nak 2004-ben a nyugat-eurépai export névekedéséhez.
Oroszorszagban Uj piaci szerepl6vel Iépett kapcsolatba a
tarsasdg. A RusAvtobusPrommal kialakitott egyuttmiko-
dés révén megkezd6dott a hagyomanyos és alacsonypad-
16s autdbuszalvazak és futomdivek szallitasa.

Hosszu szakmai el6készité munkalatokat kévetéen a Raba
a kinai autébusz- és futémiigyartd Shuguang — Huanghai
céggel 2003 végén alairta a kozos vallalat alapitasi

szandékat rogzité egyetértési nyilatkozatot.

ALKATRESZ

Mor (Ulések, Ulésalkatrészek, sajtolt termékek)

= (lésalkatrészek Suzuki Wagon R* és Suzuki Ignis,
valamint Opel Agila gépjarm(ivekbe

= Komplett buszilések és lddaajték a NABI, Astrabus és
Ikarus-Egyedi Kft. szdmara

= Kotottpdlyas (vonat, metrd) jarmivekhez komplett
Ulések a magyar, gorog, olasz piacra

= (tkdzéselnyeld doboz (crashbox)
— sajtolt alkatrész, mely kulonleges kiképzésénél
fogva az Utkozési energia elnyerésére és atalakitasara
hivatott — az Opel Vectra és Signum modellekbe

=  Mdanyag Gzemanyagrendszer Ford, Opel, BMW,
Volkswagen és Audi személygépkocsikhoz.

Eves jelentés 2003
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Sarvar plant (machined items)

= EGR housing for third-generation diesel engines for
Opel Astra and Combo and Honda Civic cars

= Brake drums for all-wheel drive Suzuki Wagon R*
and Suzuki Ignis models made by Magyar
Suzuki Rt.

= V-belt pulleys for diesel engines of commercial vehicles
and vessels

= Poly-V pulleys for Nissan and Ford water pumps and
generators

= Other cut and machined commercial vehicle and

passenger car parts

Gy6r plant (metal structure elements)

= Chassis frames for buses and trucks

= Metal structures — chassis, skips — for Terex
Benford 2 to 9 tonne-capacity swing and straight
dumpers

= Brake components for commercial vehicles

Developments in the business unit in 2003
Throughout the year, all three markets of the Compo-
nents Business were characterized by severe business
conditions: stagnating or weakening demand was
accompanied by an ever-fiercer competition. Despite
that, the business unit approached profitability
requirements in the last quarter of 2003 and the
management’s efforts paved the way for long-term

profitable operations.

Kiemelt termékcsoportok

MOR SARVAR

Ulések, Glésrendszerek,
sajtolt alkatrészek
Buszok és egyéb
haszongépjarmivek
komplett Glései
Kotottpalyas (metrd, vonat,
villamos) gépjarm(ivek tlései
Személygépjarmuvek ulései és
Glésalkatrészei
Személy- és haszongépjarmuvek
sajtolt alkatrészei

Mianyag Gzemanyagrendszerek
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Forgacsolt és megmunkalt
alkatrészek
Személy- és haszongépjarmivek

forgacsolt és megmunkalt

Sarvar (forgacsolt tételek)

= Harmadik generaciés dizelmotorokhoz kipufogégaz-
visszavezetd csonk gyartasa Opel Astra és Combo,
valamint Honda Civic gépjarmivekbe

= Fékdobok a Magyar Suzuki Rt. altal gyartott
négykerék-meghajtasu Suzuki Wagon R* és Suzuki
Ignis modellekbe

= Ekszijtarcsak haszongépjarmivek és hajok dizel-
motorjaihoz

= Gyl(rlk — bordas ékszijtarcsak gyartasa Nissan és Ford
vizpumpdk, generatorok meghajtasara

= Egyéb forgacsolt és megmunkalt haszon- és személy-
gépjarm-alkatrészek.

GyOr (fémszerkezeti tételek)

= Busz- és teherauté-alvazkeretek gyartasa

= Fémszerkezeti termékek — alvazak, puttonyok —
gyartasa a Terex-Benford 2-9 tonnas dompereihez,
forgozsamolyos és fix kivitelben

= Haszongépjarm(-fékszerkezeti termékek.

A 2003-as év fejleményei az lizletagban

Az elmult évben az Alkatrész tGzletdg mindharom piacat
nehéz gazdalkodasi kortulmények jellemezték: a
kereslet stagnalt vagy gyengult, mikézben a kinalati
oldalon a verseny intenzivebb lett. Ennek ellenére az
Uzletdg 2003 utols6é negyedévében megkdzelitette a
profitabilis mikodést, a menedzsment eréfeszitései
révén megteremtédtek a hosszl tavlu nyereséges

lUzemelés feltételei.

GYOR
Fémszerkezeti hegesztett
termékek
Buszok és teherauték

alvazkeretei

alkatrészei

Doémperalvazak és puttonyok

Fékpofa



Besides inventory reduction, headcount rationalization,
and dynamic internal reorganization, specific

steps of efficiency enhancement in the Components
Business included changing the sewing

technology and the rearrangement of seat frame

manufacturing.

Business development

A major achievement of business development is the
agreement with Suzuki and a dynamically expanding
relationship with British Terex-Benford.

In 2005, Raba will be able to supply seat components
manufactured by the Mér plant to Suzuki’s new model
in excess of HUF 2.5 billion. Raba’s total deliveries to
Suzuki in 2005 may be over HUF 6 billion. This volume
shows that Raba is almost regaining its previous
market.

Raba began to supply chassis frames for Terex-Benford's
tandem rollers in the spring of 2003, and signed

a 5-year-long frame contract with this partner in the
fall of 2003. Under the terms of the contract,

Raba as a preferential supplier delivers metal structure
elements for cranes, roadbuilding and construction

vehicles.

Key product groups
MOR PLANT

Seats, seat systems,

pressed parts parts

Complete seats for
buses and other
commercial vehicles
Seats for rail-guided
(subway, train, tram) vehicles
Passenger car seats
and seat components
Pressed parts for
passenger cars and
commercial vehicles

Plastic fuel systems

SARVAR PLANT

Cut and machined

Cut and machined

parts for passenger

A készletcsokkentés, |étszam-racionalizalas és dinamikus

belsé atcsoportositasok mellett a hatékonysagnovelés
specifikus 1épései az Alkatrész Uzletagon belll a varras-
technoldgia atalakitasat és az tGlésvazgyartas atszervezé-

sét tartalmaztak.

Uzletfejlesztés

Az Uzletfejlesztés kiemelt eredményeként

emlithet6 meg a Suzuki-megallapodas és az angliai
Terex-Benforddal kiépitett, dinamikusan bdévulé
kapcsolat.

A Raba 2005-ben tébb mint 2,5 milliard forint értékben
szallithat a Suzuki Uj modelljéhez Glésalkatrészeket,
amelyeket a moéri gyarban allit el6. A Raba igy 2005-ben
Osszességében ismét 6 milliard forintot meghalado
értékben szallithat a Suzukinak, vagyis volumenében
nagyrészt visszaszerzi korabbi piacat.

A Terex-Benford szamara 2003 tavaszan

Uthengerek alvazkereteinek szallitasa kezd6dott meg,
2003 6szén pedig ezzel a partnerrel mar egy 6t évre
sz6l6 megallapodast sikerult aldirni. A szerzédés
értelmében a Raba preferalt beszallitdi statusban szallit
fémszerkezeti termékeket emels-, épit6- és féldmunka-

gépekhez.

GYOR PLANT
Welded metal
structures
Chassis frames for

buses and trucks

cars and commercial vehicles

Chassis and skips for site dumpers

Brake shoe
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VEHICLE BUsINESS

Key product groups - military off-road trucks

Raba Jarmu Kft. (Vehicle Business) is the tender winner
in all five classes of the all-wheel drive off-road
category of vehicles that are designed for unpaved
dirtroads, various terrains and fords. This tender
enables Raba to supply vehicles to the Hungarian Army

for the span of 15 years.

Off-road classes:

05 - 1,5 tonnes payload jeep for the transportation of 1+4
and 1+8 people in various designs. This category features
the Mercedes-Benz “G" type vehicle that DaimlerChrysler
sells worldwide.

2 - 4 tonnes payload truck and implement carrier. The
universal motor vehicle — known as UNIMOG - has been
manufactured by DaimlerChrysler AG for over 50 years in
a design that complies with the present EU civil traffic and
NATO military requirements.

5 — 8 tonnes payload off-road truck and implement carrier.
The H-14 type vehicle is Raba’s own design. As an option,
Réba offers in this vehicle class the tried and tested H-18,
three-axle version to the army.

10- 18 tonnes payload off-road truck and implement
carrier. The 3-axle H-25 vehicle is the main type of Raba’s
off-road vehicle family.

18+ tonnes payload implement carrier and tractor-trailer. In

this class Raba delivers the specialty trucks of MAN.

Raba model H vehicle family

The engines complying with EURO-3 emission standards,
the axles with excellent running capability on extreme
terrains, and the fast deployment due to transportability
by air and rail of Raba’s model H all-terrain vehicle family
guarantee that the 5 to 18-tonne payload capacity
vehicles comply fully with severe military specifications as
well as with the highest European Union and NATO
requirements.

The Raba model-H vehicle-family is an achievement of a
continuous development of 10 years and is designed for
special military usage. The H-18 vehicles functioned well
during the operations of the SFOR and KFOR contingents.
The present, upgraded model of the vehicle meets the
technical and transportation requirements of the Euro-

pean Union as well as those of NATO.
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JARMU

Kiemelt termékcsoportok -

katonai terepjaro tehergépkocsik

A kiépitetlen foldutakon, kulonféle terepen, gazldkon
valé kozlekedésre alkalmas 6sszkerékhajtasu terepjard
jarmiikategoria mind az 6t géposztalyaban a Raba Jarm(
Kft. nyerte meg azt a tendert, melynek keretében 15 éven

keresztil szallithat jarm(iveket a Magyar Honvédségnek.

Terepjaré osztalyok:

0,5-1,5 tonna rakomanytémegu, 1+4 és 1+8 f6 szallitasara
alkalmas terepjaré személygépkocsi kulonb6zé kivitelek-
ben. Ebben az osztalyban a DaimlerChrysler altal vilag-
szerte értékesitett Mercedes-Benz ,G"” osztalyu terepjaré
gépkocsijai szerepelnek.

2-4 tonna rakomanytdémeg tehergépkocsi és bazisjarmu.
Az univerzélis motoros eszkézt — amely UNIMOG-ként valt
koézismertté — immar tdobb mint 50 esztendeje gyartja a
DaimlerChrysler AG a mai EU kézuti és NATO katonai
kovetelményeket kielégité kivitelben.

5-8 tonna rakomanytdémeg( terepjaré tehergépkocsi és
bazisjarm(. A Raba sajat fejlesztésl H-14 tipusu jarmve.
Opcidként ebben az osztdlyban a Raba a mar kiprébalt H-
18-as, 3 tengelyes valtozatot is ajanlja a honvédségnek.
10-18 tonna rakomanytémegU terepjaré tehergépkocsi és
bazisjarm(. A Raba terepjaré jarmicsaladjanak egyik f6
tipusa a 3 tengelyes H-25-6s valtozat.

18 tonna rakomanytomeg feletti terepjaré bazisjarma és
nyerges jarm(szerelvény. A Raba ebben az osztalyban az
MAN specialis tehergépkocsi-csaladjanak jarmuveit

szallitja.

A Réba H jarmicsaladja

A Raba H csalad terepjardinak kornyezetkiméld, az
EURO-3 emissziés norméakat kielégité motorja, szélséséges
terepviszonyokon is kivalo futém(ive, valamint — 1égi és
vasuti szallithatdsaga révén — gyors bevethetdsége jelenti
a garanciajat annak, hogy az 5-18 tonnas hasznos
teherbirdsu terepjaré a szigord honvédségi el6irasok
mellett a legmagasabb szintl eurépai uniés és NATO-
kovetelményeknek is maradéktalanul megfelel.

A specialis katonai felhasznalasra szant Raba H tipusu
jarmuicsalad 10 éves folyamatos fejlesztés eredménye. A
H-18-as jarm(ivek j6l szerepeltek az SFOR és KFOR

kontingensnél val6 alkalmazas soran.



All modern military requirements were taken into
consideration when designing Raba’s model H vehicle

family.

Developments in the business unit in 2003

It is an important chapter in Raba’s history that the
activity, which previously has been pursued in a project
organization, by now has become a strategic business
unit. The decade-long efforts resulted in a 15-year
contract with the Hungarian Ministry of Defense, and
under terms of the contract, the manufacture of vehicles
has started. The past year Rdba delivered to the army
Unimog trucks equipped with winches and G-Wagen jeeps
primarily developed for reconnaissance purposes in a total
value of HUF 1.5 billion.

From a business point of view, a major success is that
further progress has been made under the above-
mentioned frame contract: a valid contract pertains to the
delivery of H 14 off-road trucks in 2004 valued at HUF
4.2 billion in gross terms. Based on the no. 2341/2003
(XI1.23.) government resolution, additional contracts are
forthcoming. In that resolution the government author-
izes the Minister of Defense to sign an ancillary agree-
ment with Raba Jarmu Kft. (Vehice Business) regarding
vehicle deliveries in 2004 and 2005 and to undertake a
payment obligation of HUF 9.6 billion for 2005 and HUF
12.8 billion for 2006.

With regards to the two-year-long ancillary agreement
valued at HUF 22.4 billion in the government resolu-
tion, the Business Unit will have to specificy with the
buyer in the near future the vehicle types on order.
Besides relying on its own manufacturing base, Raba
capitalizes on opportunities in international
cooperations. In the less than four-tonne payload class
it delivers the vehicles in collaboration with
DaimlerChrysler and in the 18+ tonne payload class it
has teamed up with MAN. Raba supplies vehicles of its
own make to satisfy demand for vehicles in the middle
payload range of off-roads.

The construction and delivery of a new design bus
chassis that was to be developed to satisfy the special
requirements of the army received high priority
among the development activities of the Vehicle
Business in 2003.

The integration of rolling bus chassis manufacturing

into the Vehicle Business began at the end of the year

A Raba H jarm(csaladjanak tervezésekor a modern

hadéaszat altal tamasztott teljes kévetelményrendszert
figyelembe vették. A jarmlvek vasuton, repul6gépen és
hajén is szallithatok, igy jelentés mobilitast biztositanak a
hadsereg szamara. A jarmuvek felderités elleni védelem-
mel (infra, radar) rendelkeznek, opcioként ballisztikus

védelemmel ellathaték.

A 2003-as év fejleményei az lizletagban

A Raba térténetében fontos fejezet, hogy az eddig
projektszinten mik6dd tevékenység stratégiai Uzletdgga
valt. Az egy évtizedes munka eredményeként a Honvédel-
mi Minisztériummal alairt 15 éves megallapodas keretei
k6zott megkezd6dott a katonai jarmivek gyartasa. Tavaly
csorlével szerelt UNIMOG tehergépkocsikat, illetve
tobbségében felderitési célokra kialakitott G-Wagen
terepjarokat adott at a tarsasag 1,5 milliard forint
értékben a Magyar Honvédségnek.

Uzleti szempontbél meghatéarozé siker az emlitett keretszer-
z6désen bellli tovabblépés: él6 szerz6dés vonatkozik H-14-
es terepjardk 2004-es szallitasara brutté 4,2 milliard forint
értékben, és a 2341/2003. (XII. 23.) szamu kormanyhatarozat
értelmében tovabbi szerz6dések varhaték. A hatarozat-
ban a kormany felhatalmazta a honvédelmi minisztert
arra, hogy aldirja a Raba JarmU Kft.-vel a 2004. és a 2005.
évi gépjarmdiszallitasokra vonatkozo tovabbi kiegészit6
megéallapodast, és ezzel kapcsolatosan 2005-re 9,6, 2006-
ra pedig 12,8 milliard forint értékben vallaljon fizetési
kotelezettséget.

A kormanyhatarozatban szerepld, két évre sz6l6, értékét
tekintve 22,4 millidrd forintnyi kiegészité megallapodas
kapcsan az Uzletag feladata lesz a kézeljovében a megren-
delések specifikacidjanak rogzitése a megrendeldvel.

A megrendelések teljesitéséhez a Raba sajat termelésén tul a
nemzetkdzi kooperacidban rejlé lehetdségeket is kihasznal-
ja. A négy tonna teherbiras alatti osztalyban a
DaimlerChryslerrel egytttm(ikddve szallitja a megrendelt
jarmiveket, mig a tizennyolc tonna feletti osztalynal az
MAN-nel kézosen. A kdztes terepjardosztalyokban felmeruld
igényeket Raba-konstrukciéju jarmuvekkel elégitik ki.
2003-ban a Jarmu kft. fejlesztési feladatai k6zott kiemelt
prioritast kapott a hadsereg specidlis kovetelményeinek
megfeleléen kialakitott buszhoz uj alvazkonstrukcié
tervezése és szallitasa.

Az év végén elkezd6dott, és 2004 elejére is atnyulik a

jaroképes autébuszalvaz-gyartas integracidja a Jarmd
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and continues in the beginning of 2004. This will unify
the assets and technology of bus chassis assembly and
the expertise as well as truck manufacturing in the same
organization.

The frame contract signed with the army provides steady
revenues for the Vehicle Business over the next 15 years.
Bus chassis manufacturing, as a strategic activity, is
developing on a steady basis too, and is running parallel

to military deliveries.

REAL ESTATE MANAGEMENT

The sale of property that is not suitable for Raba’s
industrial use gained new momentum in 2003. The
process deserves attention because it has released
substantial locked-up capital and through the concentra-
tion of production facilities, it has enhanced efficiency
and resulted in cash proceeds.

The largest transaction was the sale of a partially released
6.5-hectare area in Raba’s central site to ECE Einkaufs-
Center Gy6r, a member of the Otto Group. The purchase
price was close to HUF 1.5 billion, which improved Raba’s
financial results in 2003 by a profit in excess of HUF 800
million having covered the costs of unbuilding and
relocation. Construction planning is already underway. In
the first phase a city shopping center is to be built close to
the downtown of Gyér.

By the beginning of 2004, Raba has sold 60 percent of its
real estate portfolio earmarked for sale. There are 274
thousand squaremeters of buildings and 752 thousand
squaremeters of land left to be sold. On the basis of
letters of intents signed earlier, a Raba-owned area in
dowtown Gydr (433,135 m? ) will provide continuous
revenues for Raba for an eight-year period under the
terms of the project supervised by a real estate developer

company, ENGEL.
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kft.-be. Ezaltal a buszalvazszerelés eszkozei,

helye és technolégiaja, valamint a sziikséges szaktudas
egy szervezeti egységbe kerul a tehergépkocsi-
gyartassal.

A honvédséggel alairt keretszerzédés folyamatos
arbevételt biztosit a JarmU Uzletagban az elkdvetkezd 15
évben, emellett a buszalvdzgyartas mint stratégiai
terulet, a katonai szallitasokat jol kiegészitve szintén

folyamatosan fejlédik.

INGATLANGAZDALKODAS

2003-ban Uj lendlletet kapott a Raba altal iparilag nem
hasznosithaté ingatlanok értékesitése. A folyamat azért is
érdemel kiemelt figyelmet, mert jelentés lekotott tokét
keresztul novelte a hatékonysdgot és készpénzbevételt is
eredményezett.

A legnagyobb tranzakcié keretében a Raba rt. kézponti
telephelyén 6,5 hektar, részben mar felszabaditott tertletet
értékesitett az Otto Csoporthoz tartozé ECE Einkaufs-
Center Gy6r-nek. A vételar csaknem masfél milliard forint,
mely a bontasi és a kikoltozési koltségek utan 800 millio
forintot meghalad6 eredménnyel javitja a Raba rt. 2003-as
gazdalkodasat. A kiviteli tervezés maris megkezd6dott,
elsé Utemben egy nagyvarosi bevasarlokézpont épul a
gyodri belvaros kdzvetlen szomszédsagaban.

2004 elejére a Raba értékesitette a korabban eladasra
kijelolt ingatlantertletek 60 szazalékat. Jelenleg 274 ezer
négyzetméter épulet és 752 ezer négyzetméter telek var
értékesitésre. A kordbban megkotott szandéknyilatkoza-
tok alapjan a Réba birtokdban maradt ingatlanokbdl a
gyOri belvarosban talalhato tertlet (433 135 m?) az ENGEL
ingatlanfejleszt6 irdnyitasa ala tartozé6 projekt keretében
8 éven at folyamatos bevételi forrast biztosit a Raba

szamara.
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NEW MARKETS

In 2003, the prolonged recession in Raba’s main markets
and the adverse changes in the exchange rate of the US
dollar put the highest ever pressure on Raba to redefine its
business and market development efforts. Having recog-
nized this, the company set new sales objectives and

restructured its marketing activity and interests.

Axle

In North America, our largest export market, we strive to
extend our customer base for off-road axles and to make
better use of customer relationships through new
product developments. As for the highest volume
products, the general industrial recovery may boost
demand and until it occurs we will retain our customers
by providing them the highest level of service.

In Western Europe the largest opportunity to capture new
markets is presented by the outsourcing programs of our
US partners. The major industrial companies have already
started to relocate some of their production to Europe.
Raba may benefit from this process as a local manufac-
turer relying on its historically good relationships.
Another market expansion target is to establish a
foothold in Western European markets as a Tier 1 supplier
of complete bus axles. The company has already identified
partners among manufacturers of midibus vehicles.

Raba intends to increase sales in the CIS and the Russian
markets through volume sales of axles primarily for
heavy-duty commercial vehicles. This can be realized
through joint production as well as through more
aggressive sales and the direct sale of end products.

Raba began to forge business relationships with China,
the most dynamically growing vehicle market in the
world as early as 2002. As a result of its endeavors, in the
fall of 2003, the company signed a letter of intent for the
establishment of a joint venture company with Shuguang
— Huanghai, which has a 5 percent share in the bus

market.

Components

In 2003, the Components Business became a supplier to
IVECO.

The business unit extended its earlier cooperation with
British Terex-Benford in 2003. Under the terms of the

contract, Raba as a preferential supplier, delivers metal
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IMEGJELENES UJ PIACOKON

2003-ban a Raba rt. f6 piacain elhiz6do recesszio és a
dollar arfolyamanak kedvezétlen alakuldsa minden
korabbinal erésebben kdvetelte meg az Gzlet- és piacfej-
lesztési torekvések Ujrafogalmazasat. A tarsasag ezt
felismerve U] értékesitési célokat hatarozott meg, mellyel
parhuzamosan a marketingtevékenységben a szervezeti

és az érdekeltségvonatkozasban is atalakitasok torténtek.

Futomi

Legnagyobb exportpiacunkon, Eszak-Amerikaban
elsédleges célunk az off-road futém(ivek esetében a
vevokor bbvitése, illetve a meglévé megrendeldi bazis
jobb kiaknéazasa uj fejlesztésl termékeken keresztul. A
legnagyobb megrendelési mennyiséget biztositd termé-
kek esetében az altalanos iparagi fellendulés ndvelheti a
keresletet, ennek bekovetkezéséig a legmagasabb szintl
kiszolgalassal 6rizzik meg vevdinket.

Nyugat-Eurépaban a legnagyobb piacépitési lehetéséget az
amerikai partnereink termeléskihelyezése jelenti. A
legjelentésebb amerikai iparagi szerepl6k megkezdték a
gyartas egy részének attelepitését Eurépaba. Ebbdl helyi
gyartoként a Raba a hosszu évekre visszanyuld jé kapcsola-
tai révén profitalhat. A piacbdvités masik tertlete
komplett buszfutomuivek elsé szintl beszallitéjaként
torténé fellépés nyugat-eurdpai piacokon.

A FAK és ezen belll Oroszorszag piacain az értékesités
bévilését a Raba elsésorban a nehézhaszonjarm(ivekben
alkalmazott futéomivek nagy mennyiségti eladésain
keresztul prébalja elérni. Mindez vegyesvéllalati termeléssel,
illetve az értékesitési tevékenység erdsitésével, a kézvetlen
késztermék-értékesités novelésével is megvalosithato.

Még 2002-ben kezdte meg a Raba a kapcsolatépitést
Kinaban, a vilag legdinamikusabban fejlédé autoipari
piacan. Az erifeszitések eredményeként 2003 Gszén egy
kozos vallalat megalapitasat célz6 szandéknyilatkoza-
tot irt ald az 5 szazalékos autébusz-piaci részesedéssel

biré6 Shuguang — Huanghai-jal.

Alkatrész

Az Alkatrész Gzletag 2003-ban az IVECO
beszallitojava valt.

Az Uzletdg 2003-ban kiszélesitette az angliai Terex-
Benforddal koradbban kialakitott egyUttm(ikodést.

A szerz6dés értelmében a Raba preferalt beszallitoi



structure elements to lifting, road building and
construction machinery.

A major step forward was that Suzuki, one of

our key customers, increased its volume of orders again
in the framework of a contract signed at the beginning
of 2004.

KEY PRODUCT DEVELOPMENTS BY RABA

Axles to two-axle hybrid buses

Forged axle beam portal front axles with drum brakes and
advanced double reduction rear axles with reengineered
drive pinion with bearings, with a new bearing system
and pinion gear for fifteen-meter, twenty-six-tonne
double front axle hybrid buses to Brazilian

Tuttotransporti.

Special truck axles

The 10-tonne axle load drive, steering front axles and
the 10-tonne drive rear axles are made for special
trucks to be delivered under the military tender that
the Raba Jarm( Kft. (Vehicle Business) has won. The
wheel hub is suitable for accommodating a central

inflation system.

Independent front suspension

and arms development for midi buses

The product developed for installation in midi bus
vehicles follows the market trend of abandoning the
use of rigid front axles. There is interest in the axle,
which was first developed for the American Blue Bird,
in the Western European, the CIS and the Chinese

markets.

Reinforced low-floor rear axles for trolleybuses

The newly developed drive portal axle is well suited to
cover even the most demanding segment of low-floor
vehicles, the single-engine trolleybuses, but can be used

for solo and articulated buses as well.

New city-bus seat family

Demand emerged in the Western European market for
a new city-bus seat family that is designed, maintain-
able, installable from the front and is competitive in

terms of weight, price, whilst comfortable and is easy

statusban szallit fémszerkezeti termékeket emels-, épits-

és féoldmunkagépekhez.

Dont6 elérelépés, hogy egyik legfontosabb vevénk, a
Suzuki hosszabb id6é utan ismételten névelte rendelési
volumenét, melynek kereteit egy 2004 elején alairt

szerz6dés tartalmazza.

A RABA KIEMELT GYARTMANYFEJLESZTESEI

Futémiivek dupla tengelyi hibridbuszba

Kovacsolt tengelytest(i, dobfékes portal mellsé futomu
és tovabbfejlesztett kétfokozatu hatsé futomu atalaki-
tott kupkerék-csapagyazassal, uj bolygémvel és
kaptanyérkerékkel tizendt méteres, huszonhat tonnas,
eldl dupla tengelyi hibridbuszba a brazil Tuttotransporti

szamara.

Specialis alkalmazasu teherauto-futomiivek

A Réaba Jarm( Kft. altal megnyert katonai tender részét
képezd specialis tehergépkocsi-tipusokhoz készul a

10 tonna teherbirdsu hajtott, kormanyzott mellsé és a
szintén 10 tonnas hajtott hatsé futomu. A futémiivek
kerékagyegysége kézponti abroncstéltsé-beépitésre is

alkalmas.

Leng6 mellsé futomii

és leng6karrendszer-fejlesztés midibuszokba

A midibuszok részére kifejlesztett termék koveti a piaci
tendencidkat, mely alapjan az autébuszoknal fokozatosan
hattérbe szorul a merev mellsé futdém( hasznalata. Az
els6ként az amerikai Blue Bird szamara kifejlesztett
futéma irant a nyugat-eurépai, FAK és kinai piacon

tovabbi igény mutatkozik.

Erdsitett alacsonypadlés

hatsé futomdi, trolibuszok szamara

Az Gjonnan kifejlesztett hajtott portal futomui az
alacsonypadlés jarm(ivek legnagyobb igényeket tdmaszté
szegmensét, nevezetesen az egymotoros trolibuszok
piacat is képes lefedni, de el6nydsen alkalmazhato szélo

és csuklés autdbuszokban is.
Uj varosibusziilés-csalad

A nyugat-eurdpai piacokon olyan Gj varosibuszilés-

csaladra merult fel igény, amely formatervezett,
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to fit in. Earlier products either failed or could only

partially satisfy these requirements.

Production development concept

for seat frames under the Suzuki orders

The company changes the production process of its seat
frame manufacturing to fulfil the needs of one of our
most important partners. From the end of 2004, welding

robots will be used in arc welding.

Continued development

of the H-14 and H-18 military vehicles

Raba’s strategic objective is to comply with

the requirements of the frame contract signed

with the Ministry of Defense at the highest possible
technological level. The continued development of the
H-14 and H-18 vehicles in 2003 allowed the

installation of the EURO-3 compliant engines, the
central inflation system and that of a stronger

axle type.

PLATFORMS FOR INDUSTRIAL COOPERATION

Flexibly adjusting to the restricted opportunities that are
attributable to the lingering industrial recession since
2001, Raba offers the following platforms for industrial
cooperation to its partners:

Technology transfer — the transfer of production know-
how that Radba has accumulated over

its decades-long operations, for which the partner
pays a license fee

Collaborative product development — Réba is recognized
as a provider of complete industrial solutions in various
special segments of axle manufacturing (eg. Rubber-belt
tractor axles)

Joint venture company - implementation of either or
both of the possibilities listed above in a form that
requires joint equity interest and a higher level of

commitment
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karbantarthato, el6lrél szerelhetd, sulyban, arban
versenyképes, kényelmes, és egyszerlien beépithetd.
A koréabbi termékek ezeket az igényeket nem, vagy csak

részben elégitették ki.

Ulésvazak gyartasfejlesztési

koncepciéja a Suzuki megrendeléseihez

Az egyik legfontosabb partnertink altal tdmasztott
igények kielégitésére tarsasdgunk atalakitja az tlésvazak
gyartasi folyamatat. 2004 végétél hegesztérobotokat

alkalmazunk az ivhegesztés soran.

H-14, H-18-as katonai jarmiivek tovabbfejlesztése

A Réba stratégiai célja, hogy a 15 éves, Honvédelmi
Minisztériummal alairt keretszerz6dést a legmagasabb
technoldgiai szinten elégitse ki. A H-14 és H-18-as
jarmimodellek 2003-as tovabbfejlesztése révén lehetdvé
valt az EURO 3 kornyezetvédelmi kévetelményeket
kielégité motorok, a kézponti abroncsnyomas-szabalyozé

és az erésebb futom beépitése.

IPARAGI EGYUTTMUKODESEK ALAPJAI

A Réba Rt., rugalmasan alkalmazkodva a 2001 6ta
elhtiz6d6 iparagi recesszié miatt besz(ikalt lehetéségek-
hez, az iparagi egytttmikodéseket a kovetkezd platfor-
mokon kinalja partnereinek:

Technoldgiai transzfer — a Raba Rt. tobb évtizedes
tevékenysége soran kifejlesztett gyartasi know-how
atadasa, melyet kovetden a partner licencdijat fizet.
Ko6z0s fejlesztés — tarsasagunk komplett iparagi megolda-
sok szallitéjaként ismert, a futomdligyartas tobb specialis
szegmensében (pl. gumihevederes traktorfutém).

Ko6zos vallalat alapitasa — egyik, vagy mindkét el6z6ekben
emlitett lehet6ség megvalésitasa k6zos tulajdonosi
érdekeltséget is magaban foglald, magasabb szint(

elkotelezettség formajaban.
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The results achieved in 2003 are of crucial importance to

our partners, creditors and shareholders alike. The Group

has achieved the strategic objectives that were set at the

beginning of 2000:

= an optimal size within a clear holding structure has
been achieved, which is a must for efficient operations;

= having established the set of conditions for positive cash
flow management, the company reduced its indebtedness;

= further adjustments were made in the sales process in
order to satisfy fully customer needs;

= the efforts to forge industrial partnerships, which
were set among strategic objectives, yielded results in
China, in the most dynamically growing automotive

market in the world.

FINANCIAL STABILITY

The most important achievement of the company in 2003
is undoubtedly its return to a positive cash flow. The
Board of Directors approved the three-year-long strategy
in the spring of 2000, which included the optimization of
the equity structure of the company. As a combined result
of the reduced role of the Group’s own equity in financ-
ing, adverse economic conditions, and industrial recession,
indebtedness surpassed the planned level. However, in
2003 the company managed to halt the further increase
of its credit stock.

In order to reinforce our financial stability, various
measures have been taken. More disciplined purchasing
practice and more precise production programming have
resulted in reduced inventories. Stock turn has been
improved through the establishment of consignment
stores. The act of conservative planning enhanced
production management. As part of working capital
reduction, which is an essential element of curbing
external financing needs, we applied a more active
approach to managing receivables, and we also effected
shorter payment deadlines towards new customers. We
prolonged the payment deadlines of our suppliers and the
number of the average payment days now approaches
that of the average collection days. At the same time, we
stipulated a special agreement with our largest raw-
material supplier and with our shared bank in the interest
of all parties involved. Under the terms of this agreement,

the filled consignment store and the period after the
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A 2003-as eredmények kiemelked6en fontosak partnere-

ink, hitelezéink és tulajdonosaink szamara is. A vallalat-

csoport teljesitette a 2000 elején kitizott stratégiai

célokat:

= a letisztult holdingstrukturan belul kialakult a
hatékony termeléshez szikséges optimalis Gzemméret;

= 3 pozitiv cash flow gazdalkodas feltételrendszerének
kialakitasaval csokkent az eladésodottsagi szint;

= az értékesitési folyamatban tovabbi, a vevéi igények
maximalis kielégitéséhez szikséges kiigazitasokat
tettlnk;

= 3 stratégiai elvarasként megfogalmazott iparagi
egyuttmikodésekre vald torekvés a vilag legdinamiku-

sabb autoipari piacan, Kindban eredményeket hozott.

PENZUGY! STABILITAS

2003 kétségkivul legfontosabb eredménye tarsasagunk
szamara a pozitiv cash flow ismételt elérése. Igazgatosa-
melynek része volt a tékeszerkezet optimalizalasa. A sajat
téke finanszirozasi szerepe csokkentésének lezarasa
kedvezétlen kilsé kortlményekkel, az iparagi recesszié
megjelenésével esett egybe, melynek egyenes kévetkezmé-
nye volt az eladésodottsag tervezett szint f6lé emelkedése.
A hiteldllomany tovabbi bévilését azonban 2003-ban
sikerult megfékezni.

Pénzugyi stabilitasunk tovabbi erdsitése érdekében szamos
intézkedést hajtottunk végre. A beszerzési fegyelem
novelésével, a pontosabb termelésprogramozassal csokkent
az elfekvd készletek szintje, beszallitdi konszignacios
raktarak |étesitésével pedig nétt a készletek forgasi
sebessége. A termelésmenedzsment Iényegesen javult a
konzervativ tervezéssel. A m(ikddé téke csdkkentése —
amely alapvetd eleme a kulsé finanszirozasi igény vissza-
szoritadsanak — keretében a kintlévségek aktivabb kezelése
valdsult meg, az Uj vevék esetében rovidebb fizetési
hataridéket érvényesitettiink. Beszallitdink fizetési
hataridejét jelentésen elnyljtottuk, az atlagos fizetési
napok szdma mar erésen kozeliti a beszedési napokét.
Ugyanakkor legnagyobb alapanyag-beszéllitonkkal és
k6z6s bankunkkal egy mindannyiunk érdekét szolgald
specialis megallapodast kotottink, melynek révén nemcsak
a feltoltott konszignacios raktar, de a kivét utani idészak is

zart kérben finanszirozodik.



withdrawal of goods is financed within a closed circle.
Since 2001, there has been a change in our approach to
capital expenditures. New capabilities can be established
provided that there is an order covered by a contract, and
if reasonable returns are expected to be viable. CAPEX
decisions made on a project basis have been voiced as a
requirement at every level of group management.
Management revised the motivation schemes in order to
ensure and induce sustainable positive cash flow.

The currency structure of our credits and sales revenues
are alike, which in 2003 resulted in lower financing costs
due to low currency interest rates and to a credit stock

smaller than in the previous year.

SHORING UP CONFIDENCE WITHIN THE INDUSTRY

Raba has recently positioned itself as a provider of
complete industrial solutions. The results of the year 2003
and our entry into new market segments attest our
corporate strategy that aims to diversify its market through
collaborative product development and the establishment
of joint venture companies.

In spite of dominantly sluggish industrial demand, there is
increasingly fierce competition in numerous market segments.
However, flexible and quality customer service that Raba
provides enables the company to maintain and to increase

moderately its market share even under these conditions.

QUALITY APPROACH

Réba has put in operation the ISO TS 16949 quality
system that is a unified standard under I1SO of Ameri-
can, German, French and Italian automotive standards.
This is a prerequisite of entering the circle of Tier 2
automotive suppliers and that of long-term presence, as
well.

As a way of putting into practice a system-like quality
approach, advanced product quality planning has been
integrated into various processes and resulted in
substantially lower external and internal PPM. Raba,
besides improving its own system, pays special atten-
tion to the development of its suppliers, which led to

remarkably improved supplier performance in 2003.

2001 6ta beruhazasi szemléletvaltas tortént. Uj kapacita-

sok kiépitése immar csak szerzédéssel biztositott megren-
delés és annak elvart megtérulést hozo kivitelezhetésége
esetén kovetkezhet be. A projektszemléletl beruhdzasi
dontés a holding minden vezetési szintjén elvarasként
fogalmazédott meg.

A pozitiv cash flow fenntarthatésaga és 6sztonzése
érdekében a menedzsment operativ szinten atalakitotta
az érdekeltségi rendszereket.

Hiteleink és arbevételink devizaszerkezete megegyezik,
ami 2003-ban az el6z6 évinél kisebb adéssag mellett az
alacsony devizakamatoknak kdszénhetéen is alacsonyabb

finanszirozasi koltséget eredményezett.

Az IPARAGON BELULI BIZALOM NOVELESE

A Raba a teljes kor( iparagi megoldasokat szallité piaci
szerepl6ként pozicionalta magat az elmult idészakban.
2003 eredményei, az Uj piaci szegmenseken tortént
megjelenés igazoltak tarsasdgunk azon stratégidjat, mely
a kozos fejlesztésen, kozos vallalatok alapitasan keresztul
végrehajtott Uzletbdvitést tlzte ki célul.

Bar a jellemz&en stagnalé iparagi kereslet miatt tobb
szegmensben is minden korabbinal nagyobb verseny
tapasztalhatd, a Rdba altal képviselt rugalmas, minéségi
vevlkiszolgalas ebben a kérnyezetben is lehet6vé teszi a

piaci részesedés megdrzését, s6t, mérsékelt novelését.

MINGSEGSZEMLELET

Kiépult az ISO TS 16949, az amerikai, német, francia, olasz
autodipari szabvanyok ISO altal egységesitett szabvanya
szerinti minéséglgyi rendszer, mely méra az elsé és
masodik szint{ jarmdipari beszallitok korébe vald
belépésnek és a hosszu tavu jelenlétnek egyik alapveté
feltétele lett.

A rendszerszintl mindségszemlélet gyakorlatban torténé
megvalodsuldsaként az emelt szintl termékmin&ség-
tervezés beépult az egyes folyamatokba, aminek az
eredményeképpen az elmult évhez viszonyitva jelentésen
csokkent a vevdi és a belsé hibaszazalék. A Raba a sajat
rendszerének fejlesztése mellett kiemelt figyelmet
forditott beszallitéinak fejlesztéseire is, ami 2003-ban

jelent6s beszallitoiteljesitmény-javulast eredményezett.

Eves jelentés 2003
Réba
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EMPLOYEES

The changes in Raba’s life in 2003 affected all areas of the
company. The implementation of the announced strategy
that required extensive strategic and cultural alterations
present serious challenges to the company.

As part of the cultural change program, so vital for the
implementation of the company’s vision, key competen-
cies have been defined of which existence ensures the
long-term successful operation of the company. A complex
management development program included the assess-
ment of present management competencies and that of
potential employees. On the basis of the outcome, personal
and collective development objectives have been set.

The efficiency improvement measures that Raba have
taken included headcount reduction in the past year. The
number of full-time employees has been reduced from
4713 as of December 31, 2002 to 3340 by the end of 2003.
In the course of headcount reduction, the proportion of
indirect workers reduced substantially, which represents a

readjustment within staff structure.

ENVIRONMENTAL PROTECTION

Raba Group is taking measures to ensure that the
companies under its umbrella — primarily group members
and property leasing organizations — place the least
burden on the environment and comply with the relevant
rules of the law.

In 2003, selective waste collection clusters were estab-
lished in all Raba facilities. We also prepared waste
management projects for 2004: the refurbished emulsion
treating equipment will be transferred from the closed-
down Kapuvar plant to Sarvar, and a powerful document
shredder will be obtained to destroy unneeded docu-
ments accumulated following the relocation process from
the central site between 2003 and 2008.

2003 was the first year when water purity was tested in
each site according to a water quality protection self-
control procedure.

In line with customer needs and with increasingly more
severe environmental regulations, Raba’s environmental
strategy makes it a point that each relevant Raba
company obtains and continuously renews the MSZ EN
ISO 14001 standard certificate.

MUNKAVALLALOK

A Raba rt. életében a szervezet minden teruletére kiterjed6
valtozasok torténtek 2003-ban. A meghirdetett stratégia
végrehajtasa, melynek soran atfogé szervezeti, stratégiai és
kulturélis valtozasok valtak sziikségessé, komoly kihivast
jelent a tarsasag szdmara. A jovokép megvalositasa
szempontjaboél fontos kultaravaltasi program keretében a
tarsasdg meghatéarozta azokat a kulcskompetencidkat,
melyeknek megléte biztositja a tarsasag hosszu tavu sikeres
miikodését. Komplex vezetésfejlesztési program keretében
felmérték egyrészt a jelenlegi vezet6k, masrészt az utanpot-
lasként figyelembe veheté munkatarsak kompetenciait is, és
az eredmények figyelembevételével egyéni és kollektiv
fejlesztési iranyokat fogalmaztak meg. A Raba altal
végrehajtott hatékonysagnovelésnek a [étszamcsdkkentés is
része volt tavaly. A tarsasagnal a teljes munkaidében
foglalkoztatott munkavallalék szama a 2002. december 31-i
4 713 f6r6l 2003 év végére 3 340 fére redukalodott. A
létszamcsokkentés soran a szellemi foglalkoztatottak aranya
jelent6sen csokkent, tehat az alkalmazotti szerkezeten beltl

kiigazitasi folyamat is lezajlott.
KORNYEZETVEDELEM

A Réaba-csoport intézkedéseket hoz annak érdekében, hogy
az érdekeltségébe tartozé vallalkozasok — elsésorban a
Raba-csoport tagjai, valamint az ingatlanokat bérl6
szervezetek — tevékenységuket a lehet6 legkisebb kornyeze-
ti igénybevétellel, az ide vonatkozé jogszabalyok betartasa-
val végezzék.

2003-ban szelektiv hulladékgyijté szigetek jottek

|étre a Raba telephelyein. El6készitettik tovabba a 2004. év
aktudlis hulladékgazdalkodasi projektjeit: igy példaul a
felujitott emulzidkezel6 berendezés Sarvarra telepitését a
bezart kapuvari telephelyrdl, illetve nagy teljesitményl
iratmegsemmisité berendezés beszerzését a GySr Vasuti
JarmU telephely 2003-2008 kozott bekovetkezd felhagyasa
soran képz6d6é dokumentumokhoz.

2003 volt az els6 év, amikor minden telephelyen vizminéség-
védelmi 6nkontroll szerint tértént a vizminéség ellendrzése.
A vevdi elvarasok, valamint az egyre szigorodo kérnyezet-
védelmi torvények miatt a Raba rt. kornyezeti stratégidja
szerint 2005-ig minden érdekelt Raba-vallalkozas
megszerzi az MSZ EN I1SO 14001 szabvany szerinti

mindsitést, és azt folyamatosan megujitja.

Eves jelentés 2003
Riba



CORPORATE GOVERNANCE

Board of directors

Péter Jancso, Chairman

He graduated from the Budapest Technical University in
1975 as a textile machinery engineer, and in 1983 as a
business engineer.

From 1979 he worked as the manager of the textile
factory division of Graboplast Gy6éri Pamutszové és
MUibd6rgyar Vallalat (Graboplast Gyér Cotton-mill and
Artificial Leather Manufacturing Company); from 1988 he
was the CEO of the company. Between 1995 and 1998 he
was a member of the Board of Directors of the State
Privatisation and Holding Company.

Currently, Mr. Jancsé is the CEO of Graboplast Rt.

Between 1997 and 2000 he was the chairman of the Chamber

of Trade and Commerce of Northern Trans-Danubia.

Abbas Mehad

He graduated from Brighton College and then spent 14
years in managerial positions at the National Energy Supply
Company of Malaysia. Presently, he is Group Director of
Engineering and Automotive Production of the DRB-Hicom
Group, and acts a member on several boards in the Group.
The DRB Hicom Group of Malaysia — with more than 70%
of its earnings deriving from automotive and parts
manufacturing, sales and distribution — has 34 automotive-

related companies and employs more than 30,000 people.

Antal Apré

He graduated in 1974 as an agricultural engineer, and
in 1992 he was awarded a degree in Foreign Trade.

In 2000, he graduated from the financial faculty of the
College of Finance and Accounting. He acquired his
professional skills in agriculture, foreign trade and
mortgage banking while working in various managerial
positions in Gyér-Moson-Sopron County. Today he is
involved in bank insurance.

Since 1994 he has been a representative of the Local
Government of Gydér and the chairman of the Financial

Committee.

Gordon Bajnai
CEO and member of the Board of Directors of Wallis Rt.
Member of the Board of Directors of Graboplast since 2001.

Certified economist, graduated with an MD in International
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VALLALATIRANYITAS

lgazgatoésag

Jancsé Péter elndk

1975-ben a Budapesti MUszaki Egyetemen szerzett
textilgépész-mérnodki diploméat, majd 1983-ban gazdasagi
mérndki masoddiplomat.

1979-t6l a Graboplast Gyéri Pamutszévé- és Mibdrgyar
Vallalat textilgyarrészlegének igazgatdja, majd 1988-t6l a
vallalat vezérigazgatdja. 1995-98-ig az Allami Privatizaci-
6s és Vagyonkezel6 Rt. Fellgyel6 Bizottsaganak tagja.
Jelenleg a Graboplast Rt. elndk-vezérigazgatéja.
1997-2000 kozott az Eszak-Dunéntuli Kereskedelmi és

Iparkamara elndke.

Abbas Mehad

A Brighton College-ban szerzett mérnoki diplomat,
majd 14 évet toltott a Malajziai Nemzeti Energiatarsa-
sag kiulonb6z6 vezetd pozicidiban. Jelenleg a DRB-
Hicom csoport Mérnoki Szolgaltatasok és Autogyartas
csoportjanak vezetéje és a csoporton belll tobb
igazgatésag tagja.

A malajziai DRB-Hicom csoport — amely bevételének
tobb mint 70%-a autd- és alkatrészgyartasbol, értékesi-
tési és disztribucios tevékenységbdl szarmazik — 34

kapcsolt vallalkozéassal rendelkezik.

Aproé Antal

1974-ben agrarmérnoki diplomat, majd 1992-ben
kilkereskedelmi oklevelet szerzett.

2000-ben elvégezte a Pénzlgyi és Szamviteli F6iskola
pénzligyi szakat. Szakmai tapasztalatait
Gyd6r-Moson-Sopron megyében mezégazdasagi,
kilkereskedelmi és jelzalogbanki tertleten folytatott
vezetSi tevékenysége soran szerezte, jelenleg bankbiz-
tositassal foglalkozik.

1994-t8l Gyér Megyei Jogu Varos Onkormanyzatanak

képviseldje, a Pénzugyi Bizottsag elndke.

Bajnai Gordon

A Wallis Rt. vezérigazgatdja és igazgatdsagi tagja. 2001
6ta a Graboplast igazgatésagi tagja.

Okleveles kézgazdasz, a Budapesti Kézgazdasagtudo-
manyi Egyetem Nemzetkdzi Kapcsolatok Szakat
végezte el. 1993-ban az EBRD-nél, Londonban volt

gyakornok.



Relations. In 1993, he was an intern at the EBRD in London.
Work experience and positions held:

From 1995 to 1999 he was the Managing Director, then
the Deputy CEO at CA-IB Securities.

From 1992 to 1994 he was Senior Associate at Eurocorp.

Péter Kull6i

Graduated from the Budapest University for Technical
Sciences with an MD in Civil Engineering.

He was the Finance Director of CA-IB Investmentbank in
London and currently holds various board memberships in
Hungarian and international companies.

During his career he was Corporate Finance

Director of Creditanstalt Investmentbank in Budapest,
and earlier Managing director of Eurocorp Ltd. and
Creditum Ltd.

Olivér Martin

In 1995 he graduated from the Technische Universitat in
Berlin with an MD in Finance.

He started his professional career at MeesPierson
EurAmerica regional consultancy, which ABN AMRO
Corporate Finance acquired in 1997. From 1997 he was
corporate finance advisor at ABN AMRO Corporate
Finance, and from September 2000 he served as Acting
Head of Corporate Finance until the merger of K&H and
ABN AMRO.

Afterwards, he worked as an Assistant Director of K&H
Corporate Finance until the fall of 2002. Currently he is

Director of Invescom Corporate Finance Kft.

Supervisory Board

Jozsef Patonai O

He graduated from the Chemical University of Veszprém
as a chemical engineer in 1973, and later from the
commercial faculty of the Budapest Technical University as
a corporate engineer.

Until 1990 he worked for Pét Nitrogen Works in various
positions, and finally as a deputy CEO in charge of
development activities. Since 1990 - in addition to his
successful career as a private entrepreneur — he held
senior management positions at the largest companies in
Hungarian industry (MGM Rt., DUNAPACK Rt., Taurus Rt.,
CHINOIN Rt., DUNAFERR Rt.) and dealt with reorganiza-
tion, crisis and property management. Until his death
(December 2003) he was the chairman & CEO of FORRAS

1995 és 1999 kozott a CA-IB Ertékpapir Rt. Gigyvezetd

igazgatdja, majd vezérigazgato-helyettese,

1992-1994 k6z6tt az Eurocorp vezeté munkatarsa volt.

Kiilléi Péter

Epitészmérnoki diplomajat a Budapesti MUszaki Egyete-
men szerezte.

A londoni CA-IB Investmentbank volt pénzigyi igazgato-
ja, tdbb magyar és nemzetkozi vallalat igazgatdsagi tagja.
Palyafutasa soran betdltotte a budapesti Creditanstalt
Investmentbank pénzigyi igazgatéi posztjat, el6zéleg
pedig az Eurocorp Ltd., illetve a Creditum Ltd. vezérigaz-

gatdja volt.

Martin Olivér

1995-ben szerzett kdézgazdasz diplomat Németorszag-
ban, a Technische Universitat Berlin-en.

Szakmai karrierjét a MeesPierson EurAmerica regiondlis
tanacsadoé cégnél kezdte, amelyet 1997-ben az ABN
AMRO Corporate Finance megvasarolt. 1997-t6l

az ABN AMRO Corporate Finance-nal

dolgozott véllalati pénzlgyi tanacsadoként, majd 2000
szeptemberétsl a K&H-ABN AMRO fuzidig megbizott
vezetdként.

Ezt kovetéen a K&H Corporate Finance

részlegének féosztalyvezetdjeként dolgozott 2002
Oszéig. Jelenleg az Invescom Corporate Finance Kft.

igazgatoja.

Feliigyel6 Bizottsag

Patonai Jozsef

1973-ban a Veszprémi Vegyipari Egyetemen vegyészmér-
noki diplomat, majd a Budapesti M(iszaki Egyetem
kereskedelmi szakdn gazdasagi mérndki masoddiplomat
szerzett.

1990-ig a Péti Nitrogénmiveknél tobb kulénb6z6
beosztasban, majd fejlesztési vezérigazgato-helyettes-
ként dolgozott. 1990-t6l — sikeres maganvallalkozéi
tevékenysége mellett — a nemzeti ipar nagyvallalatainal
reorganizacios, valsagkezelési és vagyonkezel&i
feladatokat ellatva t6ltott be felsévezetdi tisztségeket.
Halalaig (2003 december) a Forras Vagyonkezelési és
Befektetési Rt. elnOk-vezérigazgatodja, a Nitrokémia
2000 Rt. elnoke.

Eves jelentés 2003
Riba



Property Management and Investment Co., and the
president of Nitrokémia 2000 Rt.

Andras Geszti

He graduated from the Budapest Technical University as
an electrical engineer, and then from the engineering and
economics faculty of the Budapest University of Economic
Sciences. During his career he has worked in production,
distribution and financial consulting in Hungary and
abroad. In the past 10 years he was a member of the
board of directors and the supervisory board of many
companies. He is currently the chief executive officer of
ABN AMRO Capital (Hungary) Kft.

Lajos Horvath

He graduated from the Keszthely University of Agricul-
tural Sciences as an Agricultural engineer. Since 1990 he
has been the owner and director of Hydra-Flex Kft., Gyor.
Between 1979 and 1990 he was Chief counselor of the
Agriculture Department of the Gyér-Moson-Sopron
County Council. Between 1983 and 85 he was on foreign
mission in Algeria as an agricultural-economic expert.
From 1965 to 1979 he worked in various agricultural
cooperatives as technical director. Between 1963 and 1965
he worked for Rdba Magyar Vagon- és Gépgyar Rt. (Raba

Hungarian Railway Carriage and Machine Works).

Csaba Zoltan

Certified economist, Chairman and CEO of Pannonplast Rt.

Until 2003 he held various managerial positions in major
corporations. He has extensive experience in devising and
implementing investment and development strategies
primarily in the vehicle and machine industry. As of
November 3, 2003 he has held a seat on the Board of
Directors of Pannonplast and has been the Chairman and

CEO of the company since February 3, 2004.
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Geszti Andras

A Budapesti MUszaki Egyetemen szerzett villamosmérnoki
diplomat, majd elvégezte a Kézgazdasagtudomanyi
Egyetem mérnodk-kézgazdasz szakat.

Szakmai karrierje soran gyartasi, értékesitési és pénzigyi
tanacsadasi tertleteken dolgozott Magyarorszagon és
kulfoldon. Az elmult tiz évben szamos vallalatnal toltott
be igazgatdsagi és felugyel6 bizottsagi tisztségeket.
Jelenleg az ABN AMRO Capital (Hungary) Kft. tigyvezetd

igazgatdja.

Horvath Lajos

Mez8gazdasagi gépészmérnoki diplomajat a Keszthelyi
Agrartudomanyi Egyetem Gépész -Uzemmérnéki Karan
szerezte. 1990 Ota a gy6ri Hydra-Flex Kft. tulajdonos-
igazgatdja. 1979-1990 k6zott a Gydr-Moson-Sopron
Megyei Tanacs mezdégazdasagi osztalyanak fétanacsosa
volt. 1983-85 ko6zo6tt algériai kulszolgalaton dolgozott
mez6gazdasagi-gazdasagi szakértéként. 1965-1979
kozott kilonbdzé megyei termelészovetkezetekben
dolgozott miszaki vezetéként. 1963-1965 kozott a
Rédba Magyar Vagon- és Gépgyar Rt.-nél dolgozott.

Zoltan Csaba

Okleveles k6zgazdasz, a Pannonplast Rt. elnok-
vezérigazgatdja. 2003-ig tébb nagyvéllalatnal toltott
be vezetd poziciét. Elsésorban a jarmd- és gépipar
tertletén szerzett sokéves tapasztalatot befektetési,
fejlesztési stratégidk kidolgozasa és megvaldsitasa
terén. 2003. november 3-t6l a Pannonplast igazgatosa-
gi tagja, 2004. februar 3-t6l a tarsasag elnok-vezérigaz-

gatdja.



Management
Istvan Pintér, 47, Chief Executive Officer since April 2003.
From 2000 to 2003 Chief Strategic Officer, from 1997

Director of Corporate IT and Organizational Development.

Péter Lengyel, 47, Chief Financial Officer since May 15,
2001; between 1998 and 2000 Head of Treasury
at MOL Rt.

Jozsef Szabé, 49, Director of Purchases and Asset Manage-
ment; between1992 and 1996 member of the Board of
Directors of Raba.

Ferenc Vissi, 55, Human Resource Director of Raba
Automotive Group; from 1992 to 2000 Personnel and

Quality Director of Primagaz Hungaria Rt.

Dr. Béla Zoltan Fekecs Phd., 43, from April 1, 2002 to
December 2003 Managing Director of Raba Futomu Kft.
(Axle Business); between 1995 and 2002 Managing
Director of GF Méssner Light Alloy Die Casting Foundry
Ltd.

Istvan Simon, 53, Acting Managing Director of Raba
Jarmuipari Alkatrészgyart6 Kft. (Components Business)

since June 1, 2003; earlier Finance Director of the Kft.

Csaba Kovacs, 36, Managing Director of Raba Jarmu Kft.
(Vehicle Business) since September 1, 2002. In 2001, he
was the Head of Automotive Production Unit in FC
Connectors Hungary. Between 1997 and 2001 Head of
Engineering at Lear Corporation, later Head of Business

Holding Structure Development.

Menedzsment

Pintér Istvan, 47 éves — 2003 aprilis 6ta vezérigazgato.
El6tte 2000-2003 kozott stratégiai vezérigazgato-
helyettes, 1997-t6l vallalati IT és szervezetfejlesztési

igazgato volt.

Lengyel Péter, 47 éves — 2001. majus 15. 6ta pénzugyi
vezérigazgaté-helyettes, 1998 és 2000 k6zo6tt a MOL Rt.

Treasury vezet6je volt.

Szabo Jozsef, 49 éves — eszkbzgazdalkodasi és beszerzési

igazgatd, 1992-1996 kozott a Raba igazgatdsagi tagja volt.

Vissi Ferenc, 55 éves — a Raba Jarm(ipari Rt. human
er6forras igazgatoja, 1992-2000 kozo6tt a Primagaz

Hungaria Rt. személy- és minéségugyi igazgatoja volt.

Dr. Fekecs Béla Zoltan, 43 éves — 2002. aprilis 1-jétél 2003
decemberéig a Raba Futomi Kft. igyvezetd igazgatodja,
1995 és 2002 kozott a GF Mossner Light Alloy Die Casting
Foundry Ltd. Uigyvezetd igazgatdja.

Simon Istvan, 53 éves — 2003. junius 1-jét6l a Raba
JarmUipari Alkatrészgyarté Kft. megbizott Ugyvezetd

igazgatoja, korabban a kft. gazdasagi igazgatdja.

Kovacs Csaba, 36 éves — 2002. szeptember 1-jét6l a Raba
Jarm( Kft. tgyvezetd igazgatodja, 2001-ben az FCI
Connectors Hungary autéipari termelési részlegének
igazgatoja, 1997-2001 k6z6tt a Lear Corporation

mérnokségi vezetbje, majd Uzletfejlesztési vezetdje volt.

Eves jelentés 2003
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FINANCIAL STATEMENT

In 2003, Raba achieved the majority of the objectives that
the management had set: the reshuffling of the holding
structure has been completed, working capital efficiency
improved, and credit stock lowered because of a positive
cash flow. The volume of sales revenues and profits has
been less than planned mainly due to the combined effect
of the following two factors: US dollar weakened beyond
expectations, and demand resumed later than forecasted
in our most important export market, the US.
Consolidated sales revenue of the company was HUF 31.7
billion in 2003. In the 19.6 percent drop over the past
year, 5 percent can be attributed to the sale of subsidiar-
ies, a further 3.5 percent drop was generated by the
weakening of the US dollar. Some 6 percent drop
occurred due to lower orders from the Iranian market
saturated after years of volume deliveries. The remaining
5 percent decrease can be traced back to the fact that
orders from new customers could not offset the general
recession that the adverse economic environment
imposed on demand.

Consolidated operating loss of Raba was HUF 5.8 billion. This
significant loss can be attributed to three factors. The
weakening of the US dollar brought about loss margins in
the value of more than HUF 2 billion in our largest subsidi-
ary, the Axle Business. Amid industrial recession, production
volumes fell. Efficiency enhancement measures, among
them a close to 25 percent headcount reduction, generated
substantial one-time costs. The implementation of the
efficiency improvement program, announced in the middle
of 2003, allows annual savings of HUF 2.4 billion in operat-
ing expenses.

On the financial line the company realized a HUF 3 billion
loss in 2003. On closing the hedge positions intended to
offset the risk of exchange rate fluctuations, we realized a
profit of HUF 1.3 billion, however we realized accounting
loss in the value of HUF 2.6 billion without a cash flow
impact due to the reevaluation of open hedge positions as
of December 31.

Despite a general rise in interest rates in Hungary, Raba's
net interest payments decreased from HUF 753 million to
HUF 548 million due to lower credit stock and to the
selected currency base of credits.

Resulting from the above-mentioned, consolidated net
loss was HUF 7.3 billion.

Annual Report 2003
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PENZUGY!I ERTEKELES

A Raba 2003-ban a menedzsment altal kit(izott célok
tobbségét teljesitette: lezarult a holdingstruktura
atalakitasa, javult a miikodé téke hatékonysaga, a pozitiv
cash flow révén csokkent a hitelallomany. Az arbevétel és
a profit mértéke elmaradt a tervezett6l. Ami nagyrészt
két tényez6 egyuttes kovetkezménye: a dollar minden
varakozast felulmulé gyengulése és az eldrejelzéseknél
késébb jelentkezd keresletélénkllés a legfébb exportpiac-
nak szdmité Amerikai Egyestlt Allamokban.

A tarsasag konszolidalt arbevétele 31,7 milliard forint
volt 2003-ban. Az el6z6 évhez viszonyitott 19,6
szazalékos csokkenésb6l megkozelitéen 5 szazalékot a
lednyvallalatok értékesitése, tovabbi 3,5 szdzalékot a
dollar gyengulése magyaradz. A mintegy 6 szdzalékos
csokkenés a korabbi évek dinamikus kiszallitasai miatt
telitetté valt irani piacrol érkezé megrendelések
visszaesésével indokolhaté. A fennmarado 5 szazalékos
mérséklédés arra vezethetd vissza, hogy tarsasagunk uj
vev6ktdl érkez6 megrendelései nem tudtak kompenzal-
ni az altaldnosan kedvezétlen iparagi kérnyezet
keresletcsokkentd hatasat.

A Raba konszolidalt lzemi vesztesége 5,8 milliard forint lett.
A jelent6s veszteség oka harom tényezére vezethetd vissza. A
dollar gyengulése tébb mint 2 milliard forintos fedezetkiesést
eredményezett legnagyobb Uzletdgunkban, a Futémdi kft.-
ben. A recesszios iparagi kornyezetben a termelési volumen
csokkent. A hatékonysagnovel6 [épéseknek, koztik a kozel
25 szazalékos létszamleépitésnek jelent6s egyszeri koltségei
voltak. A 2003 kdzepén bejelentett hatékonysagjavitd
program végrehajtasa éves szinten 2,4 milliard forint
Uzemikoltség-megtakaritast tesz lehetévé 2004-t6l.

Pénzigyi soron a tarsasag 2003-ban 3 milliard forint
veszteséget realizalt. A devizadrfolyamok mozgasabdl
szarmazo kockazat csokkentését szolgalo fedezeti
Ugyletek lezarasan 1,3 milliard forint eredményt értiink
el, ugyanakkor a nyitott poziciok december 31-i atértéke-
lésébdl adéddan 2,6 milliard forint szamviteli, készpénz-
valtozast nem eredményezé veszteséget konyveltink el.
A hitelallomany csokkenésére, a hitelek devizanemének
megvalasztasara visszavezethetéen a hazai kamatszint
altalanos névekedése ellenére a Raba netté kamatkiadasa
753 millié forintrol 548 millié forintra mérséklédott.

A konszolidalt nettd veszteség a fentiek egyUttes hatasara
7,3 milliard forint lett.



Among the achievements in 2003, the lower need for
working capital financing must be highlighted. The
working capital of HUF 10.2 billion was reduced by year-
end to HUF 6.3 billion as a result of reduced inventory
levels, better management of the customer base, and that
of prolonged payment terms towards suppliers. Despite
considerable operating loss, the company closed the year
with a positive cash flow due to the favorable effect of
the earlier described working capital reduction and to the
proceeds from property sales and divestments.

As a result of the above-described processes, the planned
credit stock of HUF 15 billion was substantially lower: it
amounted to HUF 12.6 billion.

A 2003-as év eredményei kozul kiemelkedik a

m(ik6détéke-finanszirozasi szlikséglet csokkenése. Az év
eleji 10,2 milliard forintos m(ik6dé téke — kdszonhetben a
készletcsokkentésnek, a vevéallomany hatékonyabb
menedzselésének és a szallitok felé meglévd fizetési
hataridék megnyujtasanak — 6,3 milliard forintra mérsék-
16dott.

Egyrészt a miikod6tdke-csokkenés fent emlitett kedvezd
hatasanak, masrészt az ingatlanértékesitéseknek és
diveszticioknak kdszonhetéen a jelentds Uzemi veszteség
ellenére is pozitiv cash flow-val zarta az évet a Raba.

A fent bemutatott folyamatok hatasara az év végére

15 millidrd forintra tervezett hiteldllomany lényegesen

alacsonyabb lett: mintegy 12,6 milliard forintot tett ki.

Eves jelentés 2003
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INDEPENDENT AUITORS® REPORT

To the Sharcholdrers of RABA Jarmdipari Holding Rt

We have audited the consolidated balance sheets of RABA Jirmdipari Holding
Rt. and its subsidiaries (“the Group") as at December 31, 2003 and 2002 and
the consoclidated statements of income, cash-flows and changes in
shareholders' equity for the years then ended prepared in accordance with
International Financial Reporting Standards. In our report dated April 2, 2004
we expressed an ungualified opinion on the consolidated financial staterments
from which these summarized financial statements were derived,

In our opinlon, the accompanying summarized fnancial statements are
consistent, in all material respects, with the financial statements from which
they weere derived.

For a better understanding of the Group's finandial position and the results of
its operations for the year ended Decernber 31, 2003 and 2002 and of the
scope of our audit, the summarized financial statements should be read in
conjunction with the consolidated financial statements prepared in
accordance with International Financial Reporting Standards from which the
summarized financial staterments were derived and our report thereon,

Budapest
April 15, 2004
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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A RABA Jarmiipari Holding Rt. tulajdonosai részére;

A Memzetkbzi Kbnywizsgdlati Szabvinyok alapjin elvégeztik a RABA
Jarmdipari Holding Rt, & lednyvallalatainak (a “Cioport) 2003. & 2002
december 3141, & Nemzetkdzl Pénzlgyl Beszamoldsi Standardok szerint készalt
konszoliddlt méregének, valamint a 2003. és 2002. december 31-ével zdrult
évek konszolidilt eredménykimutatasanak, cash-flow kimutatasénak és a sajat
toke valtozdsa kimutatasdnak wizsgdlatdt, mely konszoliddlt beszamolobsl a
mellékelt szdkitett pénzigyi kKimutatdisok szarmaznak. 2004, aprilis 2-
keltezés kinywwizsgaldi jelentésinkben korldtozds nélkhli hitelositd zaradékot
adtunk ki a konszolidalt beszamobaral,

Véleménylnk szerint a mellékelt szikitett pénzlgyi kimutatdsok minden
lényeges osszefiggest tekintve megegyeznek az alapul szolgdld konszoliddlt
beszamoldval,

A Csoport 2003, é5 2002, december 31-1 pénzhogyl helyzetének, tewikenysége
eredmémpbnek, wvalamint kbnywizsgalatunk hatékdrének jobb megértése
érdekében a mellékelt szlkitett pénzigyi kimutatisokat az alapul wett
konszolidilt beszdmoloval és az ardl készitett fOggetien konywvizsgdldi
jelentéssel egyltt célszend olvasnl.

Budapast, 2004, aprilis 15.

LRI
Deloitte
Ednywwizsgdld és Tandcsadd Kit,
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CONSOLIDATED BALANCE SHEET

figures provided in HUF thousand

2003 2002
NON-CURRENT ASSETS
Property, plant and equipment 19,890,730 20,364,461
Intangible assets 94,532 171,675
Investments in associated companies 1,701,133 1,700,883
Other investments 434,620 512,166
Other receivables 24,393 35,394
Deferred tax assets 1,762,390 430,671
23,907,798 23,215,250
CURRENT ASSETS
Inventories 6,017,933 5,653,335
Receivables 7,451,705 11,213,130
Reclaimable taxes 1,584,583 1,417,245
Investment 2,450 2,465
Cash and cash equivalents 315,752 1,059,442
15,372,423 19,345,617
TOTAL ASSETS 39,280,221 42,560,867
SHAREHOLDERS EQUITY
Issued capital 12,687,766 12,687,766
Capital reserve 6,854,765 6,856,499
Retained earnings (4,131,435) 3,390,806
15,411,096 22,935,071
LONG TERM LIABILITIES 2,816,052 4,924,321
CURRENT LIABILITIES
Interest-bearing loans and borrowings 9,820,749 7,424,710
Payables 11,232,324 7,276,765
21,053,073 14,701,475
TOTAL SHAREHOLDERS’ EQUITY AND LIABILITIES 39,280,221 42,560,867

CONSOLIDATED STATEMENT OF OPERATION

figures provided in HUF thousand

2003 2002
OPERATING INCOME
Revenue 31,605,294 39,380,093
Cost of sales (27,189,247) (26,913,709)
GROSS PROFIT 4,416,047 12,466,384
OTHER OPERATING ITEMS
Selling expenses (898,696) (971,871)
General and administrative expenses (12,788,127) (18,682,729)
Other income, net 3,119,911 2,724,851
Unrealised gain on foreign currency future contracts (2,576,166) 1,239,577
(13,143,078) (15,690,172)
OPERATING LOSS BEFORE INTEREST AND INCOME TAXES (8,727,031) (3,223,788)
Net financing income expenses (305,310) 493,386
Income from associates 68,970 146,505
LOSS BEFORE INCOME TAXES (8,963,372) (2,583,897)
Income taxes 1,441,303 (7,767)
NET LOSS FOR THE YEAR (7,522,069) (2,591,664)
LOSS PER SHARE (HUF/SHARE) (588) (202)

Annual Report 2003
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KONSZOLIDALT MERLEG

BEFEKTETETT ESZKOZOK
Ingatlanok, gépek, berendezések
Immaterialis javak

Befektetések kapcsolt vallalatokban
Egyéb befektetések

Egyéb kovetelések
Halasztottadoé-kovetelés

FORGOESZKOZOK
Készletek

Kovetelések
Visszaigényelhet6 adok
Pénzugyi befektetések
Pénzeszk6zok

ESZKOZOK OSSZESEN

TOKE ES TARTALEKOK
Jegyzett téke
Téketartalék
Eredménytartalék

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
Kamatozé hitelek és kolcsonok

Kotelezettségek

FORRASOK OSSZESEN

KONSZOLIDALT EREDMENYKIMUTATAS

UZLETI TEVEKENYSEG EREDMENYE

Arbevétel

Ertékesités kozvetlen 6nkéltsége

BRUTTO EREDMENY

AZ UZLETI TEVEKENYSEGHEZ KAPCSOLODO EGYEB TETELEK

Ertékesitési koltség

Altalanos és igazgatasi koltségek

Egyéb netté bevételek

A 2003. december 31-én nyitott hataridds tgyletek nem realizalt nyeresége

KAMATFIZETES ES ADOZAS ELOTTI UZLETI EREDMENY
Netté pénzlgyi bevétel / raforditasok

Bevétel kapcsolt vallalatoktol

ADOZAS ELOTTI EREDMENY

Eredményt terhel6 adok

ADOZAS UTANI EREDMENY

RESZVENYENKENTI NYERESEG (Ft/RESZVENY)

2003

19 890 730
94 532
1701133
434 620
24 393
1762 390
23 907 798

6 017 933
7 451 705
1584 583
2 450

315 752
15 372 423
39 280 221

12 687 766
6 854 765
-4 131 435
15 411 096
2 816 052

9 820 749
11 232 324
21 053 073
39 280 221

2003

31 605 294
—-27 189 247
4 416 047

-898 696
12 788 127
3119 911
-2 576 166
13 143 078
-8 727 031
-305 310
68 970

-8 963 372
1441 303
-7 522 069
-588

Adatok ezer forintban
2002

20 364 461
171 675
1700 883
512 166
35 394
430 671
23 215 250

5653 335
11213 130
1417 245
2 465
1059 442
19 345 617
42 560 867

12 687 766
6 856 499
3 390 806

22 935 071
4 924 321

7424710
7 276 765
14 701 475
42 560 867

Adatok ezer forintban
2002

39 380 093
-26 913 709
12 466 384

-971 871
-18 682 729
2 724 851
1239 577
-15 690 172
-3 223 788
493 386
146 505

-2 583 897
-7 767

-2 591 664
-202

Eves jelentés 2003
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CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN SHAREHOLDERS' EQUITY

Figures provided in HUF thousand

Share Capital Retained Total
Capital reserve Earnings

Balance at 1 January 2002 12,687,766 6,463,899 7,302,669 26,454,334
Net loss for the year - - (2,591,664) (2,591,664)
Sale of own shares 781,460 1,514,057 - 2,295,517
Purchase of own shares (781,460) (1,121,457) - (1,902,917)
Dividend paid - - (1,320,199) (1,320,199)
Balance at 31 December 2002 12,687,766 6,856,499 3,390,806 22,935,071
Balance at 1 January 2003 12,687,766 6,856,499 3,390,806 22,935,071
Net loss for the year - - (7,522,069) (7,522,069)
Sale of subsidiary - (1,734) (172) (1,906)
Balance at 31 December 2003 12,687,766 6,854,765 (4,131,435) (15,411,096)

CONSOLIDATED STATEMENT OF CASH FLOWS

Figures provided in HUF thousand

2003 2002
CASH FLOW FROM OPERATIONS:

Profit before income taxes excluding share of _associates’ profit (7,591,039) (2,730,402)
Revenues and expenses not affecting operating _cash flows 1,292,205 2,494,245
Changes in operating assets and liabilities 4,611,831 4,983,249
Tax paid in current year 0 (50,984)
(1,687,003) 4,696,108

CASH FLOW FROM FINANCING ACTIVITIES:
Sale of treasury shares 0 2,295,517
Acquisition of treasury shares 0 (1,902,917)
Net decrease / (increase) in securities 15 (955)
Net increase / (decrease) in loans and borrowings 287,770 (1,891,082)
Dividends paid 0 (1,320,199)
287,785 (2,819,636)

CASH FLOWS FROM INVESTING ACTIVITIES:
Proceeds from sale of tangible fixed assets 1,897,246 2,609,332
Increase of financial investments 316,133 (13,661)
Proceeds from sale of investments 892,975 1,224,083
Purchase of fixed assets (2,450,826) (5,538,679)
655,528 (1,718,925)
NET DECREASE IN CASH (743,690) 157,547
Cash at beginning of the year 1,059,442 901,895
Cash at end of the year 315,752 1,059,442
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KONSZOLIDALT SAJATTOKE-VALTOZAS KIMUTATASA

Adatok ezer forintban

Részvény- Téketartalék Eredmény- Osszesen
téke tartalék

Egyenleg 2002. januar 1-jén 12 687 766 6 463 899 7 302 669 26 454 334
Mérleg szerinti eredmény 0 0 -2 591 664 -2 591 664
Sajat részvények értékesitése 781 460 1514 057 0 2 295 517
Sajat részvények vasarlasa -781 460 -1121 457 0 -1 902 917
Fizetett osztalék 0 0 -1320 199 -1320 199
Egyenleg 2002. december 31-én 12 687 766 6 856 499 3390 806 22 935 071
Egyenleg 2003. januar 1-jén 12 687 766 6 856 499 3390 806 22 935 071
Mérleg szerinti eredmény 0 0 -7 522 069 -7 522 069
Leanyvallalat értékesitése 0 -1734 -172 -1 906
Egyenleg 2003. december 31-én 12 687 766 6 854 765 -4 131 435 15 411 096

KONSZOLIDALT CASH FLOW KIMUTATAS

Adatok ezer forintban

2003 2002
SZOKASOS TEVEKENYSEGBOL SZARMAZO PENZESZKOZVALTOZAS:
Adozés elbtti eredmény a tarsult vallalkozdsok nyereségébdl vald
részesedés nélkul -7 591 039 -2 730 402
A szokasos tevékenység pénzeszkodzvaltozasat
nem befolyasol6 bevételek és kiadasok: 1292 205 2 494 245
A szokasos tevékenységhez kapcsol6dé eszk6zok
és forrasok valtozasa: 4611 831 4 983 249
Targyévben fizetett ado 0 -50 984
-1 687 003 4 696 108
PENZUGY!I MUVELETEK MIATTI PENZESZKOZVALTOZAS:
Sajat részvény értékesitése 0 2 295 517
Sajat részvények visszavasarlasa 0 -1902 917
Ertékpapirok netté csokkenése / (névekedése) 15 -955
Hitel- és koélcsonallomany nettd névekedése 287 770 -1 891 082
Fizetett osztalék 0 -1320 199
287 785 -2 819 636
BEFEKTETESI TEVEKENYSEGBOL SZARMAZO PENZESZKOZVALTOZAS:
Targyi eszk6zok értékesitésébdl szarmazéd bevétel 1897 246 2 609 332
Pénzlgyi befektetés dllomany valtozasa 316 133 -13 661
Befektetések eladasabdl szarmazé bevétel 892 975 1224 083
Befektetett eszk6zok vasarlasa -2 450 826 -5 538 679
655 528 -1718 925
PENZESZKOZOK NOVEKEDESE / (CSOKKENESE) -743 690 157 547
Pénzeszk6zok allomanya az év elején 1 059 442 901 895
Pénzeszk6z6k allomanya az év végén 315 752 1 059 442

Eves jelentés 2003
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Principal activities

RABA Jarmliipari Holding Rt. (“the Company”) is a company registered under the laws of Hungary. The Company was
transformed from a state owned enterprise into a company limited by shares on 1 January 1992, in accordance with Act
Xl of 1989 on Transformations.

The principal activities of the Company, its subsidiaries and associates (“the Group”) are the manufacture of vehicle
components, principally axles, chassis, engines and trucks. Raba JarmUipari Alkatrészgyartd Kft. manufactures parts of
buses and cars.

Basis of preparation

The consolidated financial statements have been prepared in accordance with International Financial Reporting
Accounting Standards (“IFRS”) adopted by the International Accounting Standards Board (“IASB”) and interpretations
issued by the Standing Interpretations Committee of the IASB. Except for certain fixed assets which were valued at the
date of transformation, the Financial Statements have been prepared on the basis of historical cost and do not take into
account increases in the market value of assets.

The financial statements are presented in Hungarian Forints (HUF), rounded to the nearest thousand.

The accompanying financial statements differ from the Company’s Hungarian statutory financial statements. The
differences arise from the application of accounting principles generally required for use in recording and valuing
transactions under International Financial Reporting Accounting Standards when these differ from the requirements of
Hungarian laws and regulations.

The stated loss in the Hungarian statutory consolidated accounts of the Company for the year ended 31 December 2003
was (7,434,315) THUF (2002: (4,358,857 THUF). The principal reconciling items to the profit reported under International
Financial Reporting Accounting Standards are translation of assets denominated in foreign currency at the period end
exchange rate, derecognition of loss relating to Treasury shares, deferred taxes and the recognition of gain on hedge
positions.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Alaptevékenység
A Réba Jarmdipari Holding Rt. (,a Tarsasag”, vagy ,Raba Rt.”) a magyar térvények szerint bejegyzett tarsasag. A
Tarsasag 1992. januar 1-jén allami tulajdonu vallalatbél részvénytarsasagga alakult az atalakulasrél sz6lé 1989. évi XIll.
torvény alapjan.

A Tarsasag, leanyvallalatainak és kapcsolt vallalkozasainak (6. megjegyzés) (,a Csoport”) alapveté tevékenysége a
gépjarmdipari féegységek, ezen belul elsésorban futémuvek, alvazak, motorok gyartasa. A Raba Alkatrészgyarté Kft.
kulonféle jarmlvekhez alkatrészeket gyart.

A pénzugyi kimutatasok Osszeallitasanak alapja

A konszolidalt pénzugyi kimutatasokat a Nemzetkozi Szamviteli Standard Bizottsag (International Accounting Standards
Committee, ,IASC”) altal kiadott szamviteli standardok, valamint az azok értelmezésével foglalkozé bizottsag (Stan-
ding Interpretations Committee) altal kiadott értelmezések alapjan allitottak 6ssze. A pénzigyi kimutatasok bizonyos
befektetett eszk6zok kivételével, bekerulési értéket alapul véve készlltek és az egyes vagyontargyak piaci értékének
novekedését nem veszik figyelembe.

A pénzugyi kimutatasok 6sszegei magyar forintban (Ft) értendék és ezer forintban (E Ft), kerekitve kertlnek kimuta-
tasra.

Jelen pénzigyi kimutatasok kulonbéznek a Tarsasagnak a magyar elGirasok szerint 6sszeallitott beszamolojatol. A
kuléonbség abbdl adodik, hogy a gazdasagi események rogzitésére és értékelésére alkalmazandé, a Nemzetkozi Pénz-
Ggyi Beszamolasi Standardok altal altaldanosan megkivant szamviteli elvek kilénbéznek a magyar térvények és szaba-
lyozasok eldirasaitol.

A Csoportnak a magyar torvények altal el6irt médon a 2003. december 31-ével végz6d6é pénzlgyi évre kimutatott
adézott eredménye -7 434 315 E Ft (2002-ben -4 358 857 E Ft). A Nemzetkdzi Pénziigyi Beszamolasi Standardok
szerint kimutatott eredményt médositd fébb tételek a sajat részvényekkel kapcsolatos veszteség kivezetése és a fede-
zeti poziciokon nem realizalt nyereség kimutatasa. A netté eredményt érinté mddosité tétel az elhatarolt veszteség
alapjan felvett halasztott adé miatti kévetelés.
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Property, plant equipment (continued)

For the year ended 31 December 2003: Figures provided in HUF thousand
Tangible fixed assets
Land and Plant machinery, Construction Total
and equipment in progress

COST
Balance as at 1/1/2003 13,621,254 21,838,405 929,054 36,388,713
Additions 350,333 3,329,373 - 3,679,706
Disposals (874,024) (972,777) (648,911) (2,495,712)
Decrease due to subsidiaries sold (4,899) (396,233) - (401,132)
Balance as at 31/12/2003 13,092,664 23,798,768 280,143 37,171,575

ACCUMULATED DEPRECIATION

Balance as at 1/1/2003 2,563,952 13,460,300 - 16,024,252
Disposals (216,942) (559,970) - (776,912)
Decrease due to subsidiaries sold (274) (110,290) - (110,564)
Depreciation 266,436 1,877,633 - 2,144,069
Balance as at 31/12/2003 2,613,172 14,667,673 - 17,280,845
Net book value as at 1/1/2003 11,057,302 8,378,105 929,054 20,364,461
Net book value as at 31/12/2003 10,479,492 9,131,095 280,143 19,890,730

Intangible assets

For the year ended 31 December 2003: Figures provided in HUF thousand
Intangible fixed assets

2003 2002
COST
Balance as at 1 January 405,535 499,555
Additions - -
Disposals (236,255) (94,020)
Balance as at 31 December 169,280 405,535

ACCUMULATED AMORTIZATION

Balance as at 1 January 233,860 161,425
Additions 61,551 72,435
Disposals (220,663) 0
Balance as at 31 December 74,748 233,860
Net book value as at 1 January 171,675 338,130
Net book value as at 31 December 94,532 171,675
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Ingatlanok, gépek, berendezések (Folytatas)

A 2003. december 31-ével végzddo évre:

BEKERULESI ERTEK

2003. jan. 1-jei egyenleg

Noévekedés

Csokkenés

Csokkenés leanyvallalat-értékesités miatt
2003. dec. 31-i egyenleg

HALMOZOTT ERTEKCSOKKENES

2003. jan. 1-jei egyenleg

Csokkenés

Csokkenés leanyvallalat-értékesités miatt
Ertékcsokkenés

2003. dec. 31-i egyenleg

2003. jan. 1-jei nett6é konyv szerinti érték
2003. dec. 31-i nett6 koényv szerinti érték

Immaterialis javak

A 2003. december 31-ével végzddo évre:

BEKERULESI ERTEK
jan. 1-jei egyenleg
Novekedés
Csokkenés
dec. 31-i egyenleg

HALMOZOTT ERTEKCSOKKENES
jan. 1-jei egyenleg

Novekedés

Csokkenés

dec. 31-i egyenleg

jan. 1-jei nettd koényv szerinti érték
dec. 31-i nett6é kényv szerinti érték

Ingatlanok

13 621 254
350 333
-874 024
-4 899

13 092 664

2 563 952
-216 942
-274

266 436
2613172
11 057 302
10 479 492

Targyi eszk6zo6k

Gépek, Beruhazasok
berendezések

21 838 405 929 054
3329373 0
-972 777 —-648 911
-396 233 0
23 798 768 280 143
13 460 300 0
-559 970 0
-110 290 0
1877 633 0
14 667 673 0
8378 105 929 054
9 131 095 280 143

Adatok ezer forintban

Osszesen

36 388 713
3679 706
-2 495 712
-401 132
37 171 575

16 024 252
776 912
-110 564
2 144 069

17 280 845

20 364 461

19 890 730

Adatok ezer forintban

Immaterialis javak

2003

405 535
0

—-236 255
169 280

233 860
61 551
—-220 663
74 748
171 675
94 532

Eves jelentés 2003

2002

499 555

0
-94 020
405 535

161 425
72 435

0

233 860
338 130
171 675
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Investment in consolidated subsidiaries and in associated companies
Consolidated subsidiaries
Figures provided in %
Ownership interest

2003 2002
Raba Szolgaltatohaz Kft. - 100
Raba Ipartechnikai Szolgaltaté Kft. 100 100
Raba Jarmi Kft. 100 100
Raba Futom Kft. 100 100
Raba Jarmipari Alkatrészgyarté Kft. 100 100
Réba Vagyonkezeld Kft. 100 100
Raba Szolgaltatohaz Kft. were sold on 31/10/2003.
Associated companies Figures provided in %

Ownership interest

2003 2002
BPW-RABA Futém(igyérté Kft. 25.0 25.0
Raba-Detroit Diesel Magyarorszag Kft. - 50.0

Raba-Detroit Diesel Magyarorszag Kft. Were sold at 11/07/2003. Associated companies have been accounted for in the
consolidated financial statements using the equity method of consolidation. Shares at cost represent 445,000 THUF
(2002: 470,500 THUF) and have a carrying value under the equity method of 1,701,133 THUF (2002: 1,700,883 THUF) in
the consolidated balance sheet.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Konszolidalt leanyvallalatok és befektetések kapcsolt vallalkozasokban
Konszolidalt leanyvallalatok

Adatok szazalékban
Tulajdonosi részesedés

2003 2002
Raba Szolgaltatohaz Kft. 0 100
Raba Ipartechnikai Szolgaltatoé Kft. 100 100
Raba Jarmd Kft. 100 100
Raba Futémul Kft. 100 100
Raba Jarmipari Alkatrészgyarto Kft. 100 100
Raba Vagyonkezel6 Kft. 100 100
A Réba Szolgaltatohaz Kft. 2003. oktéber 31-i id6ponttal értékesitésre kerdlt.
Befektetések kapcsolt vallalkozasokban: Adatok szazalékban

Tulajdonosi részesedés

2003 2002
BPW-RABA Futémiigyarté Kft. 25,0 25,0
Raba-Detroit Diesel Magyarorszag Kft. 0,0 50,0

RABA Detroit Diesel Magyarorszag Kft. 2003. janius 11-i idéponttal értékesitésre kerdilt.

A kapcsolt vallalkozasokat a t6kemodszerrel mutattak ki a konszolidalt pénzigyi kimutatasokban. A Raba Rt. konyve-
iben a részesedések Osszege bekerulési értéken 445 000 E Ft (2002: 470 500 E Ft) jelenik meg, mig a konszolidalt
mérlegben 1 701 133 E Ft (2002: 1 700 883 E Ft) szerepel a részesedés értékeként.
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Other investments
Financial fixed assets comprise the following non-consolidated investments:
Figures provided in HUF thousand

2003 % Share 2002 % Share
Investments in subsidiaries
Raba Ukrajna - - 9,807 100
Raba Mérnoki Kft. 3,000 100 3,000 100
3,000 12,807
Investments in associates at cost
LIAZ - - 67,739 25
RABA-MTA - 30 - 30
Autokut Rt. 80,000 40 80,000 40
MI Technik Kft. 1,500 50 1,500 50
81,500 149,239
Other investments at cost
lkarus JarmUgyarté Rt. 20 20
Quaestor Rt. 350,000 350,000
Energiaszolgaltaté Kft. 100 100
350,120 350,120
Total investments 434,620 512,166

All investments are located in Hungary except for LIAZ and Rdba—MTA which are located in Russia, Raba Ukrajna
located in Ukraine.

During 2003 the Group has sold its investment in LIAZ Kft. and Raba Ukrajna.

The exclusion from the consolidation of above subsidiaries and associated companies has no material effect on the
consolidated financial statements.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Egyéb pénzligyi befektetések

A befektetett pénzligyi eszk6zok a kovetkezé nem konszolidalt befektetéseket tartalmazzak:

Befektetések leanyvallalatokban
Raba Ukrajna
Raba Mérnoki Kft.

Befektetések kapcsolt vallalkozasokban,
bekerulési értéken

LIAZ

RABA-MTA

Autékut Rt.

MI Technik Kft.

EGYEB BEFEKTETESEK BEKERULESI ERTEKEN
Ikarus Jarmdgyarté Rt.

Quaestor Rt.

Energiaszolgaltaté Kft.

Befektetett pénziigyi eszk6zok Osszesen

2003

3 000
3 000

80 000
1 500
81500

20

350 000
100

350 120
434 620

részesedés
%-a

100

30

40
50

2002

9 807
3 000
12 807

67 739
0

80 000
1500
149 239

20

350 000
100
350 120
512 166

Adatok ezer forintban
részesedés
%-a

100
100

25
30
40
50

A befektetések kozott szerepld vallalkozdsok Magyarorszagon miikédnek, az Oroszorszagban taldlhaté LIAZ Kft. és

Raba-MTA Rt., valamint az ukrajnai Raba Ukrajna kivételével.

2003 év folyaman a LIAZ Kft.-ben és a Raba Ukrajna Kft.-ben |évs részesedését a Raba Rt. értékesitette.

A fenti leanyvallalatoknak és kapcsolt vallalkozasoknak a konszolidaciobol torténé kihagyasa nem gyakorol Iényeges

hatast a konszolidalt pénzlgyi kimutatasokra.
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Inventories
Inventories comprise the following: Figures provided in HUF thousand
2003 2002
Raw materials 2,747,232 2,856,732
Work in progress 1,822,577 1,375,916
Finished goods 1,423,738 1,372,487
Goods 24,386 48,200
6,017,933 5,653,335

In 2003 Raba Rt. has changed its accounting policy: the allocation of depreciation costs to own manufactured goods has
increased. According to the new valuation the value of own manufactured goods in 2002 is THUF 749,255 higher.

Receivables
Accounts receivable comprise the following: Figures provided in HUF thousand
2003 2002
Trade receivables 6,821,412 7,705,820
Less: provision for doubtful debts (362,479) (527,337)
Net trade receivables 6,458,933 7,178,483
Other receivables 734,439 1,462,339
Unrealized gain on forward deals - 1,239,577
Prepayments and accrued income 236,888 199,145
Prepayments for construction-in-progress 15,042 1,128,772
Prepayments for inventories 6,403 4,814
7,451,705 11,213,130
Issued capital
Share capital comprises the following: Figures provided in HUF thousand
2003 2002
Share capital 13,469,226 13,469,226
Less: Treasury shares at nominal value (781,460) (781,460)
12,687,766 12,687,766

Nominal value of Ordinary shares is 1,000 HUF each. The holders of Ordinary shares are entitled to receive dividends as
declared and are entitled to one vote per share at meetings of the Company.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Készletek
A készletek a kovetkez6 elemeket tartalmazzak:

Anyagok
Befejezetlen termelés
Késztermékek

Aruk

2003. januar 1-jétdél médosult a Raba Rt. szamviteli politikaja, melynek értelmében a sajat termelési készletek elSallitasi
koltségének (kozvetlen koltségek) kore bévilt az értékcsokkenési leirassal. A 2002. évi sajat eldallitasu készletek értéke

az Uj értékelés szerint 749 255 E Ft-tal magasabb.

Kovetelések
A kovetelések a kovetkez6é elemeket tartalmazzak:

Vevék

Levonva: kétes kovetelésekre elszamolt értékvesztés
Netté vevéallomany

Egyéb kovetelések

Hatéridés tgyletek nem realizalt nyeresége

Aktiv id6beli elhatarolasok, elélegek
Beruhazéasokra adott el6legek

Készletekre adott el6legek

Jegyzett téke
A részvénytéke a kovetkezéket tartalmazza:

Részvénytdke
Csokkentve: a sajat részvények névértéken

A torzsrészvények egyenkénti névértéke 1 000 Ft. A torzsrészvények az idészakosan meghirdetett osztalékra jogosita-

nak és részvényenként egy szavazatot jelentenek a Tarsasag gytilésein.

2003

2 747 232
1822 577
1423738
24 386

6 017 933

2003

6 821 412
-362 479
6 458 933
734 439
0

236 888
15 042
6403

7 451 705

2003

13 469 226
-781 460
12 687 766

Adatok ezer forintban

2002

2 856 732
1375916
1372 487
48 200
5653 335

Adatok ezer forintban

2002

7 705 820
-527 337
7 178 483
1462 339
1239 577
199 145
1128 772
4814
11213 130

Adatok ezer forintban

2002

13 469 226
-781 460
12 687 766
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

At 31 December 2003 and 2002 the registry of shareholders indicated that shareholders were as follows:
Figures provided in %

2003 2002
Private investors 53.2 52.6
Other (Local Government) 11.2 11.2
DRB Hicom Group 10.9 10.9
EBRD 10.9 10.9
Treasury shares 5.8 5.8
Wallis Rt. - 8.6
Réba Investments Limited 8.0 -

100.0 100.0
The shares of the Company are listed on Budapest Stock Exchange.
Capital reserve
Capital reserve comprises the following: Figures provided in HUF thousand

2003 2002
Capital reserve 9,230,703 9,230,703
Less: Premium on Treasury shares (2,374,204) (2,374,204)
Selling of affiliated company (1,734) -
Total 6,854,765 6,856,499

Capital reserve is decreased by the difference between the repurchase price and the nominal value of Treasury shares
held by the Company at year end and the profit / loss on Treasury share transactions and cancellation.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

A részvénykényvben 2003. és 2002. december 31-én az aldbbi részvénytulajdonosokat tartottak nyilvan:

Magéanbefektetok

Gy6ri 6nkormanyzat
DRB Hicom Group

EBRD

Sajat részvény

Wallis Rt.

Réba Investments Limited

A Tarsasag részvényeit a Budapesti Ertéktézsdén jegyzik.

Téketartalék
A t6ketartalék a kovetkez6 elemeket tartalmazza:

Téketartalék

Csokkentve: a visszavasarolt sajat részvények
névérték feletti bekertlési értékével
Leanyvallalat értékesitése

Osszesen

2003
53,2
11,2
10,9
10,9

5,8
0,0
8,0

100,0

2003
9230 703

-2 374 204
-1734
6 854 765

Adatok szazalékban

2002

52,6

11,2

10,9

10,9

5,8

8,6

0,0

100,0

Adatok ezer forintban
2002
9 230 703

-2 374 204
0
6 856 499

A téketartalékot az év végén a Tarsasag birtokaban 1évé sajat részvények névértékének és visszavasarlasi értékének
kulénbozetével, valamint a sajat részvényekkel kapcsolatos Ugyletek és kivezetések utani nyereséggel, illetve veszte-

séggel csokkentik.

Eves jelentés 2003
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Interest-bearing loans and borrowing

Interest-bearing loans and borrowings comprise the following: Figures provided in HUF thousand
2003 2002
NON-CURRENT LIABILITIES
Secured bank loans and borrowings 2,140,101 2,383,577
Unsecured bank loans and borrowings 675,951 2,540,744
2,816,052 4,924,321

CURRENT LIABILITIES
Secured short term loans and borrowings - -

Unsecured short term loans and borrowings 6,724,893 6,489,835
Current portion of secured long term loans and borrowings 737,774 665,537
Current portion of unsecured long term loans and borrowings 2,358,082 269,338

9,820,749 7,424,710

The long-term borrowings received in previous years are secured on certain fixed assets and investments.

Loans and borrowings can be analysed by currency as follows:

usD 31%
EUR 57%
HUF 12%

Interest on long-term loans denominated in HUF follows the changes of the central bank’s prime rate. Interest rates are
preferential and are below the central bank’s prime rate. The interest of short-term loans denominated in HUF is 1
month BUBOR (Budapest Interbank Offer Rate) + 0.2 % - 0.65 %.

The interest of long-term loans denominated in foreign currency is CIRR 5 year fixed interest rate. The interest of the
short-term loans denominated in foreign currency is EUROLIBOR/USDLIBOR + 0.2-0.65 %.

Payables
Current liabilities comprise the following: Figures provided in HUF thousand
2003 2002
Bills of exchange payable 2,293 -
Trade payables 6,194,283 3,602,557
Payments received in advance 215,786 435,560
Accruals and deferred income 479,296 387,788
Provision for redundancies 531,672 1,254,469
Unrealized loss on futures/forwards 2,576,166 0
Other liabilities 1,232,828 1,596,391
11,232,324 7,276,765

Provisions for redundancies as at 31 December 2003 represent contractual and legal obligations in connection with
planned restructuring, lawsuits and customer guarantees.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Kamatozé hitelek és kdlcsondk allomanya

A kamatozoé hitelek és kdlcsonok adllomanya a kévetkezé elemeket tartalmazza: Adatok ezer forintban
2003 2002
HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
Bankhitelek és kolcsonok biztositékkal 2 140 101 2 383 577
Bankhitelek és kolcsonok biztositék nélkul 675 951 2 540 744
2 816 052 4 924 321
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
Rovid lejaratu hitelek és kélcsondk — biztositékkal 0 0
Rovid lejaratu hitelek és kolcsondk — biztositék nélkul 6 724 893 6 489 835
Hosszu lejaratu hitelek és kodlcsonodk egy éven belil esedékes része
— biztositékkal 737 774 665 537
Hosszu lejaratu hitelek és kodlcsonodk egy éven belil esedékes része
— biztositék nélkul 2 358 082 269 338
9 820 749 7 424710

Egyes, a korabbi években hosszabb futamidére kapott hitelek és kdlcsonok biztositékaul bizonyos befektetett eszko-
z6k és pénzugyi befektetések szolgalnak.
A hitelek devizanemenkénti megoszlasa:

— USD alapu hitel: 31%
— EUR alapu hitel: 57%
— Forinthitel: 12%.

A forint alapu hosszu lejaratu hitel kamata a jegybanki alapkamattal és az arfolyamvaltozas fuggvényében szamitott
képlettel valtozik. Kamatterhe a mindenkori jegybanki alapkamat alatt marad. A forint alapu révid lejaratu hitelek
1 havi BUBOR + 0,2-0,65% kamatozasuak.

A hosszu lejaratu devizahitelek kamatterhe: CIRR 5 éves fix kamat. A deviza alapu rovid lejaratu hitelek EUROLIBOR/
USDLIBOR + 0,2-0,65% kamatozasuak.

Kotelezettségek

A rovid lejaratu kotelezettségek a kovetkezdket tartalmazzak: Adatok ezer forintban
2003 2002
Valtékotelezettségek 2293 0
Szallitok 6 194 283 3 602 557
Kapott elélegek 215 786 435 560
Passziv idébeli elhatarolasok 479 296 387 788
Varhaté kotelezettségek fedezetére képzett céltartalék 531 672 1 254 469
Hataridés tgyletek nem realizalt vesztesége 2 576 166 0
Egyéb kotelezettségek 1232 828 1596 391
11 232 324 7 276 765

A Csoport a céltartalékok 2003. december 31-i 6sszegét a tervezett elbocsatasokkal kapcsolatban, peres Ggyek miatti
kotelezettségekre és a vevok altal jelzett varhatoé garancidlis kotelezettségekre képezte.
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Turnover and segment reporting (continued)
Geographical segments

All of the Group's assets at 31 December 2003 are located in Hungary.

Sales per geographical destination
Figures provided in HUF thousand

2003 % 2002 %
Market
Domestic 12,465,269 39 14,412,475 37
Export 19,140,025 61 24,967,618 63
Total 31,605,294 100 39,380,093 100

The analysis of sales by geographical destination is based in the location of the customer invoiced.

Operating profit

Operating profit is stated after (charging) / crediting the following: Figures provided in HUF thousand
2003 2002
Depreciation (2,789,882) (2,619,462)
Write off of receivables (362,479) (527,337)
Concession fees - 750,000
Supervisory board and Board of Directors fees (31,800) (22,636)
Gain on disposal of fixed assets 1,134,486 539,067
Payments for early staff retirements (248,522) (38,977)
Research and development (126,913) (253,421)

Operating profit

—During 2003, 100% of the outstanding shares of Raba Szolgaltatéhaz Kft. were sold to a third party for 900 million
HUF. Concurrently, Raba Rt. signed a 9 years contract with Raba Szolgaltatéhaz Kft. establishing that the Group will
purchase it's IT, financial-accounting and HR services from Raba Szolgaltatéhaz Kft. Additionally the third party undertook
a restructuring that is anticipated to result in a service fee savings to the Group.

During 2003, the Company sold one of its business premises for 5.8 million EUR. The Purchaser has paid 4.5 million EUR
(HUF 1,183 MHUF) as of 31 December, 2003. According to the contract of sale, the ownership of the land was transferred
legally to the Purchaser on 15 December 2003. Raba Rt. undertook the demolition of the building that is standing on
the land by 29 February 2004. The building was demolished, Rdba made 80MHUF provision on it. The Purchaser took
possession of the land on 31 March, 2004. The purchaser can back out of the deal until 15 October 2004 if the local
government doesn’t issue permission to build a shopping centre. The Purchaser has the right until 31 December 2004 to
back out of the deal if they discover environmental pollution or archeological findings, which can terminate the
continuation of the planned construction. If the Purchaser would cancel the deal, Raba has to repay the purchase price
with interest (EUROLIBOR) until 20 January 2005. Raba Rt. provided bank guarantee on the possible pay back of the
purchase price installments. The remaining 1,3 million EUR of the purchase price became due on 20 March 2004. This
amount hasn’t been received because Raba failed to provide a bank guarantee in time. The management expect to
provide the bank guarantee within a short time.

During 2002, 97% of the outstanding shares of Raba Energiaszolgaltaté Kft. were sold to a third party for 30 million
HUF. Concurrently, Raba Rt. signed a contract with such third party establishing that the Group will purchase it's energy
demands solely from Raba Energiaszolgaltaté Kft. over the next 20 years. In exchange a 750 million HUF concession fee
has been paid to Raba. Additionally the third party is contracted make significant investments in infrastructure that is
anticipated to result in significant energy cost savings to the Group. The contract with Raba Energiaszolgéltaté Kft. also
provides for the Group reimbursing all expenses of Raba Energiaszolgaltaté Kft. plus a 4% margin. Additionally, 95%
of the energy savings realized by the Group as a result of the above infrastructural investment over the next 10 years
and 50% of the savings in the years subsequent to that will be reimbursed to Raba Energiaszolgaltaté Kft.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Ertékesités nettd arbevétele és szegmensenkénti bontas (folytatas)

Foldrajzi szegmensek
A Csoport 2003. december 31-i teljes eszk6zallomanya Magyarorszagon talalhatoé.

Az értékesités foldrajzi megoszlasa
Adatok ezer forintban

2003 % 2002 %
Piac
Belfoldi 12 465 269 39 14 412 475 37
Export 19 140 025 61 24 967 618 63
Osszesen 31 605 294 100 39 380 093 100

Az értékesités foldrajzi megoszlasa azoknak a vevéknek a telephelyi megoszlasan alapul, akik részére szamlaztak.

Uzleti tevékenység eredménye

Az Uzleti eredmény (terhére)/javara a kovetkezé tételeket szamoltak el: Adatok ezer forintban
2003 2002
Ertékcsdkkenés -2 789 882 -2 619 462
Kovetelések leirdsa -362 479 -527 337
Koncessziés dij 750 000
Felugyeld bizottsag és igazgatdsag dijazasa -31 800 -22 636
Befektetett eszk6zok értékesitésének nyeresége 1134 486 539 067
Korkedvezményes nyugdijjal kapcsolatos kifizetések —-248 522 -38 977
Kutatas és fejlesztés koltsége -126 913 -253 421

Uzleti tevékenység eredménye

2003 folyaman a Raba Szolgaltatéhaz Kft. 100%-os Uzletrésze értékesitésre kerllt egy harmadik fél részére 900 millié Ft-
ért. Ezzel egyidejlileg a Raba Rt. 9 éves szerz6dést kotott a Raba Szolgaltatohaz Kft.-vel informatikai, pénzugy-
szamviteli és human szolgaltatasok ellatasara. A vevé vallalta, hogy a szolgaltatas id6tartama alatt koltségmegtakari-
tasokat ér el, melyet a szolgaltatasi dijakban is érvényre juttat.

A Tarsasag 2003 folyaman értékesitette egyik gydri telephelyét 5,8 millié euréért, melybél 4,5 millié eurdt (1 183 millio
Ft) fizetett meg a vevd 2003. december 31-ig. Az adas-vételi szerz6dés értelmében a foldterilet tulajdonjoga jogilag
2003. december 15-én atszéllt a vevére. A Raba Rt. véllalta a foldtertleten all6 épulet lebontasat 2004. februar 29-ig,
amely megtortént és amelyre 80 M Ft céltartalékot képzett a Tarsasag. A foldterulet birtokba adasa 2004. marcius 31-én
megtortént. A vevének 2004. oktéber 15-ig eldllasi joga van, ha nem kap az énkormanyzattél épitési engedélyt
bevasarlokézpont épitésére. A vevd 2004. december 31-ig élhet eldllasi jogaval, ha az épitési munkalatok kézben
koérnyezetvédelmi szennyezédésre bukkan vagy régészeti leletekre lel, mely megakaddlyozza az épitkezés folytatasat.
A vevd elallasa esetén 2005. januar 20-ig koteles a Raba Rt. az EURLIBOR kamatokkal novelt vételdrat visszafizetni. A
vételarrészletek esetleges visszafizetésére a Raba Rt. bankgaranciat nyujtott. A vételarbol fennmaradé 1,3 millié eurd
eredeti fizetési hatarideje 2004. marcius 20. volt, azonban ez az 6sszeg a Raba Rt. bankgarancia-allitasi késedelme miatt
nem folyt be mérlegkészitésig.

2002 folyaman a Raba Energiaszolgaltato Kft. 97%-os Uzletrésze értékesitésre kerult egy harmadik fél részére 30 millié
Ft-ért. Ezzel egyidejlileg a Raba Rt. szerzdédést kotott ezzel a harmadik féllel, melyben 750 millié Ft koncessziés dijért
vallalta, hogy a Raba Csoport kizarélagosan a Raba Energiaszolgaltatd Kft.-t6l vasarol energiat az elkbvetkezé 20 évben.
A vevd vallalta, hogy jelentés energiamegtakaritast eredményez6 beruhazasokat végez a Raba Energiaszolgaltaté Kft.-
n keresztul. Ezért az elkévetkezd 20 évben a Raba Energiaszolgaltaté Kft. olyan energiadrakat érvényesithet a Raba
Csoport vallalataival szemben, mely minden koltségét, plusz 4%-ot fedez, tovabba a beruhazasokbdél eredé energiakolt-
ség-megtakaritas 95%-at kapja meg a beruhazasokat kéveté 10 évben, illetve 50%-at az azt kovetd években.
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Net financing income
Figures provided in HUF thousand

2003 2002
INTEREST RECEIVABLE AND SIMILAR INCOME
Dividend income 17,800 65,600
Interest income 50,451 80,506
Exchange rate gain on futures/forwards 1,922,771 2,778,774
Other financial income 1,248,003 1,002,782
FROM THIS:
Capital gain on investments 411,624 248,356
Write-back of unrealized gain on last year’s hedge (1,239,577) (297,140)
Revaluation - 368,241
Write-back of last year revaluation (368,241) (173,927)
Write-back of prior year NPV adjustment 115,930 45,301
Gain on revaluation of assets and liabilitiesdenominated in foreign currencies 2,322,435 811,951
Other 5,832 -
TOTAL INCOME 3,239,025 3,927,662
INTEREST PAYABLE AND SIMILAR EXPENDITURE
Interest expenditure 620,693 911,661
Exchange rate loss on futures/forwards 631,458 963,180
Other financial expenditure 2,292,184 1,559,435
FROM THIS:
Capital loss on investments 41,277 552,042
Loss on revaluation of assets and liabilities denominated in foreign currencies 2,248,561 1,003,941
Other 2,346 3,452
TOTAL EXPENDITURE 3,544,335 3,434,276
NET INCOME / EXPENDITURE (305,310) 493,386

The result of F/X deals comprises of revaluation of loans, borrowings, trade payables and trade receivables denominated
in foreign currency.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Nettdé pénzigyi eredmény

KAMAT- ES KAMAT JELLEGU BEVETELEK

Osztalékbol szarmazé jovedelem

Kamatbevételek

Hataridés Ugyletek realizalt arfolyamnyeresége

Egyéb pénzugyi bevételek

— részesedések értékesitésének arfolyamnyeresége

- el6z6 év hataridés tgyletei nem realizalt eredményének visszairasa
— felértékelés

— el6z6 évi felértékelés visszairasa

- nettoé jelenérték feloldasa

— devizakészletek és hitelek atértékelésének nyeresége
— egyéb tételek

KAMAT- ES KAMAT JELLEGU RAFORDITASOK
Kamatraforditas

Arfolyamveszteség

Egyéb pénzlgyi raforditasok

— befektetett pénzigyi eszk6zok arfolyamnyeresége

— devizakészletek és hitelek atértékelésének vesztesége
— egyéb tételek

Adatok ezer forintban

2003 2002

17 800 65 600
50 451 80 506
1922771 2778774
1248 003 1002 782
411 624 248 356
—-1239 577 —-297 140
0 368 241

-368 241 -173 927
115 930 45 301
2 322 435 811 951
5832 0
3239 025 3 927 662
620 693 911 661
631 458 963 180
2292 184 1559 435
41 277 552 042

2 248 561 1003 941
2 346 3452

3 544 335 3434 276
-305 310 493 386

A devizalugyletek eredménye a kulfoldi fizetéeszkézben kamatozé hitelek és kdlcsonok, vevékovetelés és szallitodi

tartozas Ujraértékelésére vonatkozik.
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Taxation
Since 1 January 2004 the corporate income tax rate in Hungary is 16% (2002 and 2003: 18%).

From 1997 the party receiving the dividend shall pay dividend tax of 20% on the received (realised) dividend except on
the part of the dividend used by the party, having foreign domicile, for increasing the registered capital of an economic
association or co- operative operating in Hungary or for participating in the establishment of a new economic association
in Hungary. The amount of tax due on dividends paid to foreign owners depends on whether the foreign owner’s
country has a double taxation agreement with Hungary.

Deferred tax calculation
Figures provided in HUF thousand

2003 2002
Deferred tax as at 1 January 430,671 387,454
Current year deferred tax credit 1,331,719 43,217
Deferred tax as at 31 December 1,762,390 430,671
INCOME TAXES
Current year taxation 0 (50,984)
Deferred tax 1,441,303 43,217
1,441,303 (7,767)

A reconciliation of the deferred tax credit at 31 December 2003 is as follows:
Figures provided in HUF thousand

2003 2002
Losses available for carry forward (Rdba Futém Kft.) 7,218,422 2,040,922
IFRS adjustments 788,817 1,800,828
Tax base 8,007,239 240,094
Deferred tax asset at 18% 1,441,303 43,217
Write off of deferred tax assets because of corporate tax rate reduction (109,584) 0
Deferred tax 1,331,719 43,217

The Group has losses available for carry forward for offset against future taxable income of 9,259,344 THUF at 31
December 2003. A deferred tax asset of 1,481,495 THUF has been recognised in the consolidated financial statements in
respect of the expected utilisation of these losses.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Adofizetés

A tarsasagi adé mértéke Magyarorszagon 2004-t6l 16% (2002 és 2003: 18%).

1997-t6l a kapott (realizalt) osztalékot 20% osztalékadd terheli. Ez aldl kivételt képez az osztalék azon része, melyet a

kulfoldi illetéségli osztalékban részesuls belféldéon mar miikodd gazdasagi tarsasag vagy szovetkezet jegyzett tékéjé-

nek emelésére fordit, vagy amellyel belfoldon Gj gazdasagi tarsasag alapitdsaban vesz részt. A kulfoldi illetéségi

tulajdonosnak fizetett osztalék utani adomértéke fligg attél, hogy a kulfoldi tulajdonos orszaga és Magyarorszag

kotott-e kettds adoztatas elkerlilésérdl sz6l6 egyezményt.

Halasztott adé kalkulacio

Halasztott ad6 januar 1-jén

Targyévi halasztott adé novekedés/(csokkenés)
Halasztott adé december 31-én

Targyévi adofizetés

Halasztott ado

Targyévi halasztott adé névekedés

Elhatarolt veszteség (Raba Futomi Kft.)

HAS-IFRS eltérések

Halasztott ad6 alapja

Halasztott ado, 18%-os addkulcs mellett

Tarsasagi adokulcs csokkenés miatti leiras
Halasztott add

2003

430 671
1331719
1762 390
0

1441 303
1441 303

2003

7 218 422
788 817
8 007 239
1441 303
-109 584
1331719

Adatok ezer forintban

2002

387 454

43 217

430 671

-50 984

43 217

-7 767

Adatok ezer forintban
2002
2 040 922
1 800 828
240 094
43 217
0
43 217

Eves jelentés 2003
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Employees
Payroll expenses were as follows: Figures provided in HUF thousand
2003 2002
Wages and salaries 8,962,664 9,924,254
Compulsory social security contributions 2,744,367 3,219,899
11,707,031 13,144,153

Other personnel disbursements were 1,905,343 THUF (2002: 1,715,584 THUF)
The average number of employees during 2003 was 3,782 (2002: 5,064).

Responsibility for the provision of pensions in Hungary rests mainly with the State with taxpaying organizations or
individuals making contributions via compulsory social security payments. Liability for payments to the State and
private pension schemes is based on contributions, not on benefits, and the Groups liability for pension obligations is
limited to its responsibility to make such payments when due.

During 2003 the Company implemented the Optional Fringe Benefit Scheme (Cafeteria). This means that the employees

can choose from private pension funds, private health funds, holiday contribution and meal allowance. The Company
spent 60 THUF per employee, the total cost of this was 226,920 THUF in 2003.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Alkalmazotti adatok

Bér- és bér jellegl kifizetések: Adatok ezer forintban
2003 2002
Bérek és fizetések 8 962 664 9 924 254
Tarsadalombiztositasi jarulék 2 744 367 3219 899
11 707 031 13 144 153

Az egyéb bér jellegl kifizetések 6sszege 1 905 343 E Ft (2002: 1 715 584 E Ft). 2003-ban a foglalkoztatottak atlagos
létszama 3 782 (2002: 5 064) 6 volt.

A nyugdijak fizetése Magyarorszagon elsésorban az allam, az adéfizetésre kotelezett szervezetek, valamint a kotelezé
tarsadalombiztositasi hozzajarulasok teljesitése révén a maganszemélyek feleléssége. Az allami és a magannyugdij-
pénztarak részére torténé befizetésekkel kapcsolatos kotelezettségek a hozzajarulasokon és nem a jovedelmeken
alapulnak, a Csoportnak a nyugdijfolyésitassal kapcsolatos kotelezettségei a befizetések hataridében torténd teljesité-
sére korlatozédnak.

A Tarsasag 2003 év folyaman bevezette a Valaszthaté Béren Kivili juttatas intézményét, melynek keretében magannyug-
dij-pénztari befizetés, egészségbiztositasi pénztari befizetés, idulési hozzajarulas és étkezési hozzajarulas valaszthaté. A
Tarsasag altal fizetett hozzajarulas személyenként évi 60 000 Ft, mely évi 226 920 E Ft koltséget eredményezett.
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Notes to consolidated statements of Cash flows
Figures provided in HUF thousand

2003 2002

Revenues and expenses not affecting operating cash flows:
Depreciation 2,789,882 2,619,462
Gain on disposal of fixed assets (1,165,201) (539,067)
(Gain) / loss on sale of investments (332,476) 363,776
Write off of fixed assets 0 50,074

1,292,205 2,494,245
Changes in operating assets and liabilities
(Increase) / decrease in inventories (364,598) 1,361,460
Decrease in accounts receivable 2,905,437 3,976,045
Increase / (decrease) in accounts payable 2,070,992 (354,256)

4,611,831 4,983,249
Gain/Loss on sale of investments
Intangible assets (168,035) (104,859)
Property, plant and equipment (274,442) (591,576)
Inventories (1,585) (581,751)
Receivables (200,313) (929,047)
Trading securities (31) (10)
Cash and cash equivalents (7,025) (55,173)
Long-term liabilities 0 36,400
Short-term loans 0 50,000
Trade payables and other short-term liabilities 83,907 532,984
Shareholder’s equity (567,524) (1,643,032)
Selling price of investments 900,000 1,279,256
Gain / Loss on sale of investments 332,476 (363,776)
Net cash inflow related to sale of investments:
Selling price of investments 900,000 1,279,256
Cash and cash equivalents in investments (7,025) (55,173)
Net cash inflow 892,975 1,224,083
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Megjegyzések a konszolidalt cash flow-kimutatashoz

A szokasos tevékenység pénzeszkozvaltozasat

nem befolyasolé bevételek és kiadasok:

Ertékcsokkenés

Befektetett eszk6zok értékesitésének nyeresége

Pénzlgyi befektetések értékesitésének vesztesége/(nyeresége)
Befektetett eszk6zok leirasa

A szokasos tevékenységhez kapcsolédd eszkozok

és forrasok valtozasa

Készletallomany csokkenése/(ndvekedése)
Kovetelésallomany csokkenése

Kotelezettségek allomanyanak ndvekedése/(csokkenése)

Leanyvallalatok értékesitésének eredménye
Immaterialis javak

Targyi eszk6zok

Készletek

Koévetelések

Ertékpapirok

Bank és pénztar

Hosszu lejaratu kotelezettségek

Rovid lejaratu hitelek

Szallitok és egyéb roévid lejaratu kotelezettségek
Sajat toéke:

Leanyvallalatok eladasi ara

Lednyvallalatok értékesitésének nyeresége/vesztesége

Nettd készpénzaramlas elemzése a lednyvallalatok eladasaval 6sszefiiggésben

Leanyvallalatok eladasi ara
Leanyvallalatokban Iévé pénzeszkoz
Netté készpénzbearamlas

Adatok ezer forintban
2003 2002
2 789 882 2 619 462
-1 165 201 -539 067
—-332 476 363 776
0 50 074
1292 205 2 494 245
-364 598 1361 460
2 905 437 3 976 045
2 070 992 -354 256
4611 831 4 983 249
-168 035 -104 859
-274 442 -591 576
-1 585 -581 751
-200 313 —929 047
-31 -10
-7 025 -55 173
0 36 400
0 50 000
83 907 532 984
-567 524 -1 643 032
900 000 1279 256
332 476 -363 776
900 000 1279 256
-7 025 -55 173
892 975 1224 083
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Commitments and contingent liabilities

Several loans (OMFB - Hungarian Development Committee, HYFERP - received from Hungarian Development Bank) are
secured with mortgages. The Company has other off balance sheet liabilities relating to guarantees and letters of credit.

The Company is a defendant in several small legal cases. No provision for the possibility of loss has been included in the
financial statements, as management believes that the Company has meritorious defences to the claims made against it.

The tax authorities in Hungary may make examinations of tax returns submitted by taxpayers for up to five years after
each tax year. Following such examinations the tax authority may seek to claim that tax has been underpaid and assess
additional tax payable plus penalties and interest. Management believes that all tax returns submitted are proper
however it is possible that the tax authorities may make claims for additional tax in respect of tax returns, which they
have not yet examined.

Exposure to credit, interest rate and currency risk arises in the normal course of the Group’s business. During the year the
Company used derivative financial instruments to reduce exposure to fluctuations in foreign exchange rates and
interest rates.

Credit risk

Management has a credit policy in place and the exposure to credit risk is monitored on an ongoing basis. Credit
evaluations are performed on all customers requiring credit over a certain amount.

Foreign currency risk
The Group incurs foreign currency risk on sales, purchases and borrowings that are denominated in a currency other
than HUF. The currencies giving rise to this risk are primarily Euro and US Dollars.

The Group enter into forward currency contracts. There are 2 types: The Company sells USD against EUR and sells EUR
against HUF.

This table shows the open futures position of the Company as at 31 December 2003, broken down into quarterly figures:

Due Date Selling of Purchasing of Avg. exch. Rate Fair value of future
T USD T EUR EUR/USD transactions in

THUF gain(+)/loss(-)

2004 1t quarter 9,683 9,000 0.9295 353,045
2004 2" quarter 9,480 9,000 0.9494 397,409
2004 3 quarter 6,150 6,000 0.9756 284,628
2004 4t quarter 2,820 3,000 1.0638 193,248
TOTAL 28,133 27,000 0.9597 1,210,330
Due Date Selling of Purchasing of Avg. exch. Rate Fair value of future
T EUR THUF HUF/EUR transactions in

THUF gain(+)/loss(-)

2004 1t quarter 52,000 13,350,620 256.74 (498,603)
2004 2" quarter 47,000 12,158,400 258.69 (641,528)
2004 3 quarter 36,000 9,295,510 258.21 (715,565)
2004 4th quarter 39,000 10,210,810 261.82 (833,278)
2005 1°t quarter 24,000 6,344,950 264.37 (560,762)
2005 2" quarter 23,000 6,310,160 274.35 (407,985)
2005 3 quarter 17,000 4,906,330 288.61 (128,775)
TOTAL 238,000 62,576,780 262.93 (3,786,496)

Annual Report 2003
Rédba



MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Mérlegben nem szereplé kotelezettségek

Tobb hitelt (OMFB — Magyar Fejlesztési Bizottsag, HYFERP — a Magyar Fejlesztési Bank altal nyujtott) jelzadloggal
biztositanak. A Tarsasagnak ezen kivil még garancidkkal és akkreditivekkel kapcsolatos mérlegen kivuli kotelezettségei
allnak fenn.

A Tarsasag tobb kisebb perben alperes. Esetleges veszteségre nem mutattak ki céltartalékot a pénzigyi kimutatasok-
ban, mivel a Tarsasag vezetdsége Ugy gondolja, j6I megalapozott védelemmel rendelkezik az ellene tdamasztott kove-
telésekkel szemben.

A magyar adoéhatésag valamennyi ad6évet kévetd 6t éven belll vizsgalhatja az adéfizeték altal benyujtott adébeval-
lasokat. Ilyen vizsgalatot kévetéen az adéhatdsdg esetleg adéhianyt allapit meg és potidlagos adofizetést ir eld,
birsagokkal és kamattal egyutt. A vezet6ség véleménye szerint valamennyi benyujtott adébevallas pontos, azonban
lehetséges, hogy az adbhatdsag potldlagos adofizetési kotelezettséget allapit meg, eddig még meg nem vizsgalt
adobevallasokkal kapcsolatban.

A Csoport szokasos Uzleti tevékenysége soran hitel-, kamat- és devizakockazat merul fel. A Tarsasag a targyévben
derivativakat hasznalt a devizaarfolyamok, illetve a kamatlabak ingadozasaibdl eredé kockazat csokkentésére.

Hitelkockazat

A vezetSségnek van kidolgozott hitelpolitikaja, és a hitelkockazatot folyamatosan figyelemmel kévetik. Minden, adott

Devizakockazat

A Csoportnak a forinttdl eltéré valutaban torténd értékesitések, vasarlasok és kolcsonfelvételek soran keletkezik devi-
zakockazata. A kockazatot okozo valutak elsGsorban az eur6 és az amerikai dollar.
A Csoport két tipusu hataridés devizaligyletet kot: USD-t ad el eurdért, illetve eurdt ad el Ft-ért.

Az alabbi tablazat a 2003. december 31-én nyitott hataridés Ugyleteket foglalja 6ssze negyedéves lejaratonkénti
bontasban:

Lejarat Dollareladas Eurovétel Atlag arfolyam Ugyletek jévébeni
E USD E Ft eur6/UsSD valos értéke

E Ft

2004. 1. negyedév 9 683 9 000 0,9295 353 045
2004. 2. negyedév 9 480 9 000 0,9494 397 409
2004. 3. negyedév 6 150 6 000 0,9756 284 628
2004. 4. negyedév 2 820 3000 1,0638 193 248
Osszesen 28 133 27 000 0,9597 1210 330
Lejarat Euréeladas Forintvétel Atlag arfolyam Ugyletek jévébeni
E EUR E Ft Ft/euré valds értéke

E Ft

2004. 1. negyedév 52 000 13 350 620 256,74 -498 603
2004. 2. negyedév 47 000 12 158 400 258,69 -641 528
2004. 3. negyedév 36 000 9 295 510 258,21 -715 565
2004. 4. negyedév 39 000 10 210 810 261,82 -833 278
2005. 1. negyedév 24 000 6 344 950 264,37 -560 762
2005. 2. negyedév 23 000 6310 160 274,35 -407 985
2005. 3. negyedév 17 000 4906 330 288,61 -128 775
Osszesen 238 000 62 576 780 262,93 -3 786 496
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NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS

Interest rate risk
The majority of the Group’s borrowings have interest at variable rates.

Loss per share
The calculation of basic loss per share is based on the net profit attributable to ordinary shareholders of (7,522,069)
THUF (2002: (2,591,664THUF)) and the weighted average number of ordinary shares outstanding during the period of

12,801,254 (2002: 12,827,492), calculated as follows:

Figures provided in HUF thousand

2003 2002
Net result for the year (THUF) (7,522,069) (2,591,664)
Weighted average number of ordinary shares
outstanding during the period (pcs) 12,801,354 12,827,492
Basic loss per share (HUF/ share) (588) (202)

Post balance sheet events
Réaba Jarmuipari Holding Rt. has moved its activities from Budai u. 1-5, Gy6r to a new business premises: Martin u.1.,
Gy6r (it is the business premises of Raba Futomu Kft.)

The Hungarian Government has empowered the Minister of Defence (decree 2341/2003 (XI1.23.)) to sign a supplementary
contract (supply of vehicles for 2004-2005) with Raba Jarmu Kft. The Ministry of Defence assumed an obligation to buy
vehicles for 9.6 billion HUF in 2005 and 12.8 billion HUF in 2006.
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MEGJEGYZESEK A KONSZOLIDALT PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ

Kamatkockazat
A Csoport hiteleinek tobbsége valtozé kamatozasu.

Részvényenkénti nyereség

Az alapvetd részvényenkénti nyereség alapja a -7 522 069 E Ft tOrzsrészvény-tulajdonosoknak feloszthaté nettd
nyereség (2002: -2 591 664 E Ft), valamint az idészakban forgalomban 1évé térzsrészvények sulyozott atlaga — 12 801
254 (2002: 12 827 492) —, amelyet az alabbiak szerint szamitanak:

Adatok ezer forintban

2003 2002
Netté mérleg szerinti eredmény (E Ft) -7 522 069 -2 591 664
Az id6szakban forgalomban |évé torzsrészvények sulyozott atlaga (db) 12 801 354 12 827 492
Alapvet6 részvényenkénti nyereség (Ft/részvény) -588 -202

A mérleg fordulénapja utan bekovetkezett események
A Raba Jarmipari Holding Rt. a Gyér, Budai Ut 1-5. szam alatti telephelyen végzett tevékenységeit a Raba Futom Kft.
gyori telephelyére helyezte at, mely a Gy6r, Martin u. 1. szam alatt talalhato.

A kormany a 2341/2003. (XIl. 23.) szdmU hatarozataban hatalmazta fel a honvédelmi minisztert arra, hogy alairja a Raba

Jarmu Kft.-vel a 2004. és a 2005. évi gépjarmUszallitasokra vonatkozé kiegészité megallapodast, és ezzel kapcsolatosan
2005-re 9,6, 2006-ra pedig 12,8 millidard Ft értékben vallaljon fizetési kotelezettséget.
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REPORT OF THE SUPERVISORY BOARD OF RABA PLC TO THE GENERAL MEETING

Subject: The activity of the Supervisory Board in 2003, and the report of the Board of Directors about the consolidated

annual report, balance-sheet, profit and loss statement and the allocation of the net result.

The activities of the Supervisory Board in the period under review:

devised and implemented its annual working plan, according which it has had 5 meetings;

monitored and evaluated the audits performed by the internal audit organizational unit and in some cases initiated
target audits;

on the basis of the Company’s reports to the Stock Exchange and the additional quarterly information provided by the
Board of Directors, the Supervisory Board followed developments in the financial management of the Company and
the resolutions of the Board of Directors;

has been in contact with the Company’s auditor;

gathered information from the minutes of Supervisory Board meetings of the subsidiary companies about their processes;
followed the market communication of the Company;

discussed the documents to be submitted to the General Meeting of Raba plc on April 29, 2004 and devised and

accepted the related Supervisory Board reports.

KEY FINANCIAL FIGURES OF THE COMPANY
According to the consolidated report
Figures provided in HUF m

Description 2002 2003
Sales revenue 39.380 31.605
In which export 24.968 19.140
Operating profit (EBIT) -4.036 -8.473
Profit before tax -4.351 -7.434
Investments 2.989 2.373
Registered capital 13.473 13.473
Own equity 22.966 15.530
Average headcount 5.074 3.782

The Supervisory Board declares that in 2003 the Company had to face considerable difficulties and due to the loss it
made its own equity has dropped by close to one third; its current situation therefore requires close attention.

The Supervisory Board proposes to the General Meeting to accept the year 2003 non-consolidated and consolidated
balance sheets and profit and loss statements and the proposal of the Board of Directors to put the loss into reserves.

Gyér, April 14, 2004

On behalf of the RABA Supervisory Board
Lajos Horvath chairman
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A RABA RT. FELUGYELO BIZOTTSAGANAK JELENTESE A RABA RT. KOZGYULESENEK

Targy: a Fellgyel6 Bizottsag 2003. évi tevékenysége és az lgazgatdsag javaslata a Tarsasag 2003. évi konszolidalt éves

beszamolojarodl, mérlegérél, eredménykimutatasarél és az eredmény felosztasarol.

Az FB tevékenysége a targyidészakban:

elkészitette és végrehajtotta éves munkatervét, melynek keretében 5 tlést tartott;

nyomon kovette és értékelte a belsé auditori szervezet altal végzett vizsgalatokat, és egyes esetekben célvizsgalatot
kezdeményezett;

a Tarsasag t6zsdei gyorsjelentései és az lgazgatosagtél negyedévenként kapott kiegészitd tajékoztatas alapjan figye-
lemmel kisérte a Tarsasdg gazdalkodasanak alakulasat és az lgazgatésdg hatarozatait;

kapcsolatot tartott a Tarsasag konyvvizsgaléval;

a lednyvéllalatok FB-jegyzdkonyvei alapjan tajékozédott az ottani folyamatokrdl;

figyelemmel kisérte a Tarsasag piaci kommunikaciojat;

megtargyalta a Raba Rt. 2004. aprilis 29-i kézgyulése elé kertlé6 dokumentumokat; elkészitette és elfogadta a réluk

sz6l6 FB-jelentést.

A TARSASAG FOBB GAZDALKODASI ADATAI
a konszolidalt beszamolo6 szerint
Adatok millié forintban

Megnevezés 2002 2003
Arbevétel 39,380 31,605
ebbé6l export 24,968 19,140
Uzemi eredmény (EBIT) 4,036 -8,473
Ado6zas el6tti eredmény -4,351 -7,434
Beruhazasok 2,989 2,373
Jegyzett téke 13,473 13,473
Sajat toke 22,966 15,530
Atlagos allomanyi Iétszam 5,074 3,782

Az FB megallapitja, hogy 2003-ban a Tarsasag jelentés nehézségekkel kiuzdott, és veszteség folytan sajat tékéje kozel
egyharmadaval csokkent; jelenlegi helyzete ezért fokozott figyelmet igényel.

Az FB a Tarsasag 2003. évi nem konszolidalt és konszolidalt mérlegét, eredménykimutatasat és az Igazgatésagnak a
veszteség elhataroldsara vonatkozé javaslatat a Kozgyllésnek elfogadasra ajanlja.

Gyér, 2004. aprilis 14.

a Raba FelUgyel6 Bizottsaga nevében
Horvath Lajos elnok
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