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1. A2010-es év tevékenységének értékelése

A 2010-es év meghatarozd volt 2008-ban alapitott cégcsoportunk életében. Jelent6s névekedést értiink el
mind az energiatermel6 portfélid, mind a villamos energia kereskedelem teriletén, a viszonylag
kedvez6tlen makrogazdasagi helyzet és finanszirozasi lehet6ségek ellenére.

Mivel terveink megvaldsitdsat és késGbbi finanszirozasat segiti, jelentGs sikerként konyveljik el azt a
tényt, hogy 2010 folyaman az ALTEO nyilt részvénytdrsasagga alakult, és tarsasdgunk részvényei
oktoberben bevezetésre keriiltek a Budapesti Ertékt6zsdére.

a. Energiatermelo portfolio:

A 2009. évhez képest kiserémivi portféliénk lényeges Uj elemekkel béviilt. 2009. december 31-én
megvasaroltunk az E.ON Hungdria Zrt-tG6l két flitGerémlivet (Gy6ri Er6mii Kft., Soproni Erém{ Kft.), melyek
a 2010-es évben nagymértékben novelték eredményességiinket, méretiinket és piaci jelentéségiinket. A
két foldgdaz alapu flt6er6miu elsGsorban iparvallalatok flitési igényét szolgalja ki, de Sopronban lakossagi
fogyasztok részére is értékesitiink tavhét. A hé mellett a két erém(i kogeneracids egységekben villamos
energiat is termelt, amely a MAVIR Kotelezd Atvételi (KAT) mérlegkorében keriilt értékesitésre.

2010 tavaszan két kiserémlvet vasaroltunk; a Civis-Biogdz Kft. és az Exim-Invest Kft. depdniagaz
hasznosité kiser6mUvekkel rendelkezik Debrecen, illetve Nyiregyhaza teriletén. E két kiser6md akvizicidja
fontos Uj iranyt nyitott szamunkra, mert ezzel a megujuld energia hasznositas Ujabb teriletén szereztiink
értékes tapasztalatot és referenciat. A depdniagdz hasznositds nemcsak Ulzleti, de koérnyezetvédelmi
szempontbdl is el6nyds befektetés, hiszen a globdlis felmelegedést kivaltd egyik legsulyosabb hatasu
Uveghdzhatdsu gdz, a metan megsemmisitését és energetikai célu hasznositasat teszi lehet6vé.

2010 oktéberében lizembe helyeztiik elsé sajat fejlesztésl z6ldmez6s beruhazasunkat: az egri Agria Park
bevasarlokozpont teriiletén létesitettiink kogeneracids gazmotoros kiser6mivet, amely optimalis
méretezésének és a villamos energia kereskedelmiinkkel vald szinergidinak kdszénhetSen a KAT
rendszertdl fuggetlendl, piaci koriilmények kozott is gazdasagos befektetés.

A 2010-es év akvizicidi, beruhdzasai illeszkednek cégcsoportunk azon stratégiai célkitlizéséhez, hogy a
helyi, decentralizalt, ésszerlien méretezett kiserémdvek altal érjik el az els6sorban megujuld, de e mellett
természetesen a hagyomanyos energiaforrasok minél hatékonyabb kiaknazasat. Befektetéseink soran
kilonos figyelmet forditunk a helyi adottsagok figyelembe vételére és a kornyezet védelmére.
Cégcsoportunk nem kifejezetten egy fajta energetikai megoldasra toérekszik, portfélionk diverzifikalt, tobb
tipusu energiaforrasra épiil6 elemekbdél all (depdniagaz, hidrogdz, hagyomanyos kiserémf(ivek). A
diverzifikaciét kiemelten fontosnak tartjuk mind kockazatkezelési, mind stratégiai szempontbdl, hiszen az
eltérd adottsagu terlletek eltérd tipusu kiser6mlivek adaptalasat indokoljak.

Az Ujonnan a csoportba kerilt erémivek mikodését, Gzemeltetését alapos atvilagitas utdan minden
esetben ésszer(sitettiik, emellett hatékonysagnovel6 beruhdzasokat kezdtiink. A Gy6ri Erém Kft-nél
megkezdtik a g6z - mint h6hordozd kozeg - forrd vizzel torténd kivaltasara irdnyuld munkalatokat, amely
mind termeldi, mind fogyasztéi oldalon gazdasagosabb, hatékonyabb, korszer(ibb megoldds. A Soproni
Er6md Kft-ben a termel6 eszk6zok terén hajtottunk végre modernizaldst, annak érdekében, hogy a vevdi
héigényeket rugalmasabban és magasabb hatdsfokkal tudjuk kiszolgalni.



Depodniagazos erémdlveinkben a gazkinyerési potencidl novelése érdekében 0j kutakat fartunk a
depdniamezbkbe. Nagy hangsulyt fektetlink a mikodési koltségek raciondlis és piaci szinten tartasara is,
ezért er6m(iveinkben szdmos korabbi alvallalkozdi szerz6dést ujratdrgyaltunk, és az Gzemelteti létszamot
is csokkentettiik.

A 2010-es évben cégcsoportunk f6 darbevételi forrdsa mar nem a villamos energia kereskedelmi
tevékenység, hanem az energia termelés volt. 2009-ben 1052922 e Ft arbevétellink szdrmazott a
villamos energia kereskedelembdl, és minddssze 27 114 e Ft az energiatermelésbél. Ez az ardny 2010-re
Iényegesen megvaltozott, a kilsé felekkel folytatott kereskedelem arbevétele 1351006 e Ft-ra, azaz
28,5%-kal nétt, ezzel szemben a csoporton kivili energiatermelésb8l szarmazoé (villamos energia- és
hétermelési) arbevétel 4208 647 e Ft-ra emelkedett, azaz a kiserémdvi piacon jelent6s méretiivé
novekedett.

A villamos energia kereskedelem teriiletén is jelentGsen - kozel 40%-os mértékben - bovitettik fogyasztoi
portféliénkat, hiszen a 2009-es 30 GWh-t 2010-re 42 GWh-ra noveltiik, azonban az értékesitési volumen
novekedése az arbevételben a piaci arak csokkenése miatt mérsékeltebb nagysagrendben mutatkozott
meg.

A bemutatott befektetések és fejlesztések egy olyan koérnyezetben valdsultak meg sikeresen, amelyben a
valsdg miatt szinte teljesen megdlltak az energetikai tranzakciok, és igen nehézkessé valt a banki
finanszirozas. Ezért kiilondsen fontosnak tartjuk, hogy az akvizicidk és a fejlesztések finanszirozasahoz
szlikséges banki és sajat forrdsokat mégis sikeriilt el6teremtenilink. Tovabb erGsitettiik stratégiai banki
kapcsolatainkat, melyekre a jév6ben is szamitunk.

b. Villamos energia kereskedelem

A villamosenergia-kereskedelmi Uzletdg 2010. évi teljesitménye minden szempontbdl sikeresnek és
varakozason felilinek tekinthetd.

A j6l meghatarozott stratégiai fokusznak koszonhetéen az altalunk megcélzott piaci résben sikertlt
noévelniink részesedésiinket. ElsGsorban a KKV szektor villamosenergia-tenderein tudtunk eredményesen
szerepelni, versenyképes ajanlatainkkal Ujabb fogyasztokkal bdévitettiik portfolidonkat. Emellett mar
meglévé fogyasztdinkat is sikerlilt megtartanunk, mely szolgdltatdsunk megbizhatdsaganak és
minGségének bizonyitéka. A szerz8dott végfogyasztdi villamosenergia-értékesités koriilbelll 40%-kal, a
bevétel 28 %-kal, mig a fedezet 36 %-kal névekedett a 2009-es bazisévhez viszonyitva. A nagyszamu kis- és
kozepes vallalkozasokbdl és az ipari, kereskedelmi nagyfogyasztokbdl allé vevéi portfolié egészséges
diverzifikaltsaga és jo tervezhetGsége minimalisra csokkentette a portfolidkezelésbél ered6 kockazatokat.

Nagykereskedelmi beszerzés és értékesités tekintetében stabil beszallitdi és kereskedelmi kort
alakitottunk ki. Az ALTEO Nyrt. 14 aldirt, az EFET (European Federation of Energy Traders) ajanlasainak
megfelel6 formatumban megkotott keretszerz6déssel rendelkezik, partnereink kozott egyarant
taladlhatéak eré6mdvek, hazai- és nemzetkozi kereskeddk is.

Kereskedelmi tevékenységlinket konzervativ mikodési keretek kozott folytatjuk. Hatarozottan keriljiik a
spekulativ kereskedelembdl szarmazé kockdzatokat, emiatt a fogyasztoi szerz6désekben vallalt energia
mennyiségeket hosszU tavu tézsdei vagy OTC ligyleteken keresztil lefedeztik. Az ezen felili -
szezonalitasbol és fogyasztdi szokasokbdl eredd - igényeket rovid és kozéptavua lgyletekkel elégitettik ki.



Az energia beszerzés illetve a fogyasztéi értékesités dont6 tobbsége forint alapon tortént, ezért
arfolyamkockazatunk minimalisnak volt tekinthetd.

A fogyasztok szamanak novekedésével egyre nagyobb figyelmet forditottunk a vevdi kockdzatok
kezelésére. Hatékony eljarasrendet alakitottunk ki a kinnlev6ségek kezelésére, emellett mar az
ajanlatkérés soran azonositottuk a fogyaszték kockazati besorolasat. Ez a tevékenység a varhato
fogyasztdszam béviilése miatt a jovGben is kiemelt szerepet fog kapni.

A 2010-es év soran értékes tapasztalatokkal gazdagodtunk, melyeket felhasznalva tovabb fejlesztettiik és
optimalizaltuk belsé folyamatainkat és rendszereinket. A pozitiv tapasztalatok pedig arra 6sztonoztek
minket, hogy dinamikus novekedési és fejl6dési stratégiat alakitsunk ki, megcélozva azon kis- és
kozépvallalkozdsokat, melyek kereskeddévaltasi ismeretek hidanyaban vagy az ellatasbiztonsdgbhdl eredd
félelmeik miatt még nem hasznaljdk ki a piaci verseny altal elérheté energiakoltség csokkentési
lehet&ségeket.

c. Stratégia az értékmaximalizalas jegyében

A 2010-es és az azt megel6z6 évek tapasztalatai alapjan fontosnak tartjuk, hogy mint energetikai
befektetd, diverzifikalt portfélidval rendelkezziink, mert ez biztositja szamunkra, hogy a piaci kérnyezet és
a szabalyozas barmilyen valtozdsanak hatasa csak mérsékelten érintse csoportunkat. Jelen vagyunk mind
a megujuléd energiaforrasokra, mind a hagyomdanyos energiaforrasokra épul6é villamos energia- és
hétermelésben, valamint a villamos energia kereskedelemben egyarant. Ezen 6sszetev6k érzékenysége az
egyes piaci és szabalyozasi valtozdsokra eltérd, néha egymassal ellentétes is, és a legtobb esetben ezek a
kiilonb6z6 hatdsok képesek egymadst ellensulyozni.

Célunk az, hogy minden esetben a helyi adottsagoknak megfelel, a megujulé energiaforrdasok minél
hatékonyabb kiaknazasat lehetévé tevé energiatermeld egység létesiiljon és mikodjon. Azt gondoljuk,
hogy ezen megkdzelitésiink 6sszhangban van a Megujulé Energia Nemzeti Cselekvési Terv szemléletével
is.

Lényegesnek tartjuk a valtozasokra valo reagalas képességét, azaz a rugalmassagot is, ezért toreksziink
arra, hogy a portféliénkban 1évé kiseré6miuivek, tevékenységek jol attekinthetSek, és valtozasra képesek
legyenek. Ezek mellett persze a versenyképesség megtartasahoz elengedhetetlen a miikodési
paraméterek és koltségek szigord és folyamatos kontrollja, és az er6mlvek korszerliségének,
hatékonysaganak fenntartdsa, javitdsa, ezért 2010-ben a meglévé erémliveink fejlesztésére is jelentGs
forrdsokat allokaltunk.

A valsag és a novekedéslink hatdsdra kockazatkezelési tevékenységiink szigorubb lett, mind az esetleges
arfolyamkitettségek (kereskedelemben EUR kitettség, gazbeszerzések USD kitettség) mind pedig a
vev6kockazatok kezelése tekintetében, amelyre a jovGben is nagy hangsulyt fogunk fektetni. Keriljik a
spekulativ helyzeteket, pozicidkat, célunk a kilengésektél mentes, biztonsagos, eredményes m(ikodés.



a. Eredményesség

Az ALTEO csoport konszolidalt eredményessége a kdvetkez6képpen alakult:

2. A 2010-es év konszolidalt IFRS beszamoldjanak kiemelt adatai

2009.12.31 2010.12.31 Valtozas %
Arbevételek 1090919 025 5657872663 418,6%
Kozvetlen koltségek 991 402 159 4817 943 500 386,0%
Brutté eredmény 99 516 866 839 929 163 744,0%
Adminisztrativ raforditasok 188490 141 532347179 182,4%
Ertékesitési raforditasok 1757 298 4477 240 154,8%
Egyéb raforditasok/bevételek(-) 6 987 865 87 792 340 1156,4%
-97 718 438 215 312 405 -320,3%
Pénzugyi raforditdsok 16 082 759 137116132 752,6%
Negativ goodwill (+) 200953 873 -100,0%
Adézas elétti eredmény 87 152 675 78 196 273 -10,3%
Jovedelemadé raforditas -8412 451 8318208 -198,9%
Netté eredmény 95 565 126 69 878 065 -26,9%
Egyéb atfogd eredmény 0 0
Atfogé eredmény 95 565 126 69 878 065 -26,9%

A miar emlitett dinamikus noévekedés jol lathatd mind az arbevétel, mind a raforditasok, kozvetlen
koltségek értékén is. Arbevételiink 418,6%-kal, azaz tébb mint dtszordsére ndvekedett egy év alatt, amely
foként az er6mdlvek portfdlidba kerilésével, és kisebb mértékben a villamos energia kereskedelem
piacszerzésével magyarazhato.

Addzas el6tti eredményiink 10,3%-kal csdkkent a 2009-es évhez képest, de ebben jelentds szerepe van a
megvasarolt cégeink korabbi elhatarolt vesztesége miatt képz6dott 200,9 M Ft értékl halasztott adonak,
amelyet kiszlirve az eredményességben is jelentds ndvekedés lathato.

A csoporton bellil minden cégnél 100%-os a tulajdonosi ardnyunk, igy a kimutatott eredmény teljes
egészében az anyavallalat tulajdonosait illeti, nincsen kisebbségi részesedésre juto része.

b. Kiemelt mérlegtételeink

Konszolidalt mérleglink f6 sorai:

2009.12.31 2010.12.31 Valtozas %
Befektetett eszkdzok 2705134 620 3393 161 915 25,4%
Forgéeszkozok 649 534 650 2131 216 249 228,1%
ESZKOZOK OSSZESEN 3 354 669 270 5524 378 164 64,7%
|Sajét toke 1 024 908 455 1 545 786 520 50,8%
|Hom1’1 lejarata kotelezettségek 503 725 750 2 058 214 107 308,6%
Rovid lejaratu kotelezettségek 1826 035 064 1920377 536 52%
ST és KOTELEZETTSEGEK OSSZESEN 3 354 669 270 5524 378 164 64,7%




Mérlegf6osszeglink 2010 végére az el6z8 évi értékhez képest 64,7%-kal, azaz korulbeltl 2/3-aval nétt.
Ennél lényegesen nagyobb mértékben néttek a forgdeszkozok a megnovekedett forgalom, vevSallomany
és cash egyenlegek miatt, a befektetett eszkdzok 6sszege pedig a mérlegf§osszegtSl elmaradd mértékben,
25,4%-kal nétt. A sajat t6ke novekedése csak kisebb mértékben maradt el a mérlegf60sszegétdl,
kiemelendd a hosszu lejaratu kotelezettségek tobb mint négyszeresére vald, 308,6%-0s novekedése,
amely elsé sorban az akvizicidk finanszirozdsara felvett beruhdazasi hitelek 6sszegével magyarazhaté.

A cégcsoport likviditasi helyzete megfeleld, rendelkezik az 6sszes, az operativ mikodéshez sziikséges cash
allomannyal.

3. 2011-es és kozéptavu céljaink

F6 célkitlzésink az, hogy a cégcsoport alapelveinek megfelel6en tovabb tudjuk bdéviteni mind a féként
megujulé energia hasznosité erémlivi portfdliénkat, mind pedig villamos energia kereskedelmi
vevgkoriunket.

a. Energiatermelo portfolio:

2011-ben és az ezt kovet6 években szeretnénk tovabb épiteni, bdviteni energiatermeld portfélidnkat.
Els6sorban a megujuld energia hasznositasra fékuszalunk, jelenleg ezen projekttipusok terén latunk tobb
lehetGséget és alacsonyabb kockazatot. Amennyiben a finanszirozasi lehet6ségek javulnak, és a bankok
Ujra fokozottabb érdekl6dést tanusitanak a zo6ld mez6s beruhazasok finanszirozasdra, szeretnénk a
jelenlegi gyakorlatunknal (amely f6ként a mar mlkod6 erémdivek akvizicidjara koncentrdlt) nagyobb
aranyban zoldmez8ds beruhdzdsokat megvaldsitani, mert ezeknél a fejleszt6i profit is megjelenik a
megtérilésben. Mind a portfélionkban mar szerepl6, mind Ujabb erémi tipusok irant is érdekl6diink,
tobb lehetdséget is vizsgalunk.

HosszU tavu célunk a meglévd és egyre bévild portfélid eredményességének novelése, és a csoport
Osszetett jellegébdl adddo szinergikus lehetéségek minél nagyobb foku kiakndzdsa. Az egyre novekvd
cégcsoport méretgazdasagossagdbol addddéan szamos beszerzésnél (pl. gaztender, karbantartasi
szerzGdések) is egyre jobb pozicidba kerllink és egyre kedvezébb arakat tudunk elérni.

Azt is folyamatosan vizsgdljuk, hogy az energetikai teriilet szabdlyozdsanak vdltozasa milyen
lehet&ségeket ad mar meglévd erémiveink atalakitasara, kiegészitésére, minél nagyobb aranyd megujulé
energiaforrasra valo attérésre. Ezen a terileten is szamos projektotletet fogalmazunk meg.

A 2011-es évben eré6mliveink, cégeink életében az alabbi f6 valtozasokat érdemes kiemelniink:

e a Gydri Er6ml Kft. 2011-t8l kikeriilt a KAT rendszerbdl, de termelését a villamos energia
kereskedelmi tevékenységlink beszerzési forrasai kozé illesztve és a villamos energia fogyasztéi
igényeinkhez igazitva sikertlt a szabad piacon is j6 eredménnyel termeld Gzemelésre atallitanunk.

e a Soproni Erém( Kft-ben lakossagi tavh@szolgaltatast is végziink, ezért ennek az er6miinek a KAT
rendszerben torténd villamos energia értékesitési lehet6sége 2011. junius 30-ig adott, a cég erre
iranyuld kérelmét a Magyar Energia Hivatal jovahagyta. A jovGbeli szabdlyozas donti majd el, hogy
az er6mi milyen médon fog tdmogatasban részesiilni tdvhStermelGi voltara vald tekintettel (KAT
hosszabbitds, tavhé artdmogatas).



e a termalvizek kisér6gazat, azaz megujuld energiat hasznositd Hidrogdz Kft. 2011 januarjatdl egy
jogszabalyi anomalia miatt atmenetileg kikeriilt a KAT mérlegkérbél, és jelenleg a szabad piacon,
az ALTEO mérlegkorébe értékesiti a villamos energiat. A Villamos Energia Torvény 2011
marciusdban elfogadott mddositasa alapjan, ezek az erémivek — mivel jelentds kornyezeti kar
kerilhetd el miikodtetésiik altal, és megtériilésik még nem volt lehetséges,- visszakeriilhetnek a
KAT-os mérlegkorbe a sziikséges végrehajtasi rendelet megalkotdsa utdn.

e 2011 aprilisdban a Nemzetgazdasagi Minisztérium jogerdsen elutasitotta a Civis Biogdz Kft.,
kordbbi, még a csoportba kerilést megel6z6 idGszakban lezarult adéhatdsagi ellenbrzés miatti
felligyeleti intézkedés iranti kérelmét, igy a vallalkozas a kordbbi adéhatdsagi hatarozat szerint 30
M Ft birsag megfizetésére koteles, valamint 55 M levonhato altalanos forgalmi adéként kezelt add
véglegesen le nem vonhatéva valik. Ennek kezelésére a Civis Biogaz Kft. és az Exim Invest Kft.
adasvételi szerz6dései megfelel6 vételar-visszatartasi garancia kerult kikotésre, melynek életbe
[épésével a dontés a cégcsoport eredményére nem gyakorolt jelentds hatast. Ez volt az a valtozas,
amely miatt az aprilis 7-én mar kozzétett beszamold tervezetiinket mdédositottuk.

A jelenleg formdaldédd Uj energetikai szabdlyozasi irdnyokat folyamatosan figyelemmel koévetjik, és
kiilonb6z6 szakmai szervezetek tagjaiként probaljuk segiteni a dontéshozatalt, és a szabalyozas
el6készitését. Azt gondoljuk, hogy a kell6en diverzifikdlt és féként megujuléd energidkat hasznositd
portfdlié nemzetgazdasagi szinten is érdek, ezért portfélionkat és céljainkat kell6en versenyképesnek
tartjuk.

b. Villamos energia kereskedelem

2011. évi szerz6déses allomanyunk varhatdan tovabbi jelentGs fogyasztoi értékesités novekedést mutat
majd a 2010. évhez képest. Fogyasztéink kozoétt megtaldlhatéak orszdgosan is ismert vallalatok,
kereskedelmi- és lzletldncok, melyek komoly referenciat biztositanak az ALTEO szdmdra.

2011. évben mérlegkori tevékenységlink sajat belsé termelési forrasokkal is bévilt (Gy6ri Er6mi Kft.
gazmotorok), melyek igény szerint szabalyozhatdak, novelik az ellatds biztonsagunkat és csdkkentik a
kiils6 forrasoktdl valé fligg6séglinket. Ez az egylttmikodés kitlin6en szemlélteti az energiatermeld
portfdlid és a villamos energia kereskedelem, mint két (izletag kozotti szinergia lehetGségeket.

A fogyasztdi értékesités piacanak teljes korld ismeretével, a m(ikodési keretek és stratégia
meghatarozdsaval és tobb mint két éves tapasztalattal a birtokunkdban a kereskedelmi Uzletdg legfébb
célja a dinamikus novekedés. A névekedési stratégia végrehajtasa soran tovabbra is kiemelten fontos a
biztonsdgos m(ikodés biztositasa és vev6kockazat magas szintl kezelése, illetve a dontések megalapozott
piaci informadciok alapjan torténé meghozatala.

Varakozdasaink szerint portfolionk tovabbra is az eddig tapasztalt itemben fog névekedni, amely lehetévé
teszi a beszerzési forrasok mind szélesebb korének az igénybe vételét. A regiondlis t6zsdékhez vald
kozvetlen csatlakozdssal, hatdron keresztiili kereskedelem kialakitasaval versenyképességiink tovabb
fokozhaté.



4. FelelOs tarsasagiranyitasi jelentés

A jogszabalyi kotelezettségeknek megfelel6en elkészitettiik felelds tarsasagiranyitasi jelentésiinket,
melyet a beszamold mellékleteként kdzzé tesziink.

Budapest, 2011.3prilis 26.

Chikan Attila Laszlo Fodor Bea
vezérigazgato pénziigyi igazgaté



