Un briefing esecutivo (3-8 Agosto 2026)

Ungheria: Lo Stress Test di Agosto 2026

Dinamiche congiunturali, shock infrastrutturali € opportunita
strategiche per ['ltalia.




Crisi Paks

Record Storici

Il collasso idrico del Danubio
spegne la centrale nucleare
(2 GW). Costi energetici spot
alle stelle.

L'indice BUX tocca quota
149k (+42,5% YoY).
Resilienza straordinaria delle
blue-chip ungheresi.

Svolta Istituzionale

L'Opportunita

La candidatura di Andras
Baka alla Presidenza apre la
strada allo sblocco di 16-17
miliardi di euro di fondi UE.

Il vuoto tecnologico nella rete
ungherese richiede soluzioni
decentralizzate immediate:
BESS, water tech ed
economia circolare.




Segnali Vitali: Disinflazione e Rilancio

Manifatturiero

HUF

CPl all'1,2%

Output +10,1%

L'Effetto Fiorino

Crollo trainato dai prezzi
alimentari (-1,1% totale, carne
suina -13,1%, frutta -12,5%).
L'inflazione e sotto controllo.

Forte rimbalzo della produzione
industriale (YoY). Il nucleo
manifatturiero e le catene del
valore mitteleuropee
riprendono slancio.

Il rafforzamento del fiorino
(HUF) funge da scudo contro
I'inflazione energetica, ma
genera deflazione alla
produzione (PPl export -1,4%),
erodendo i margini esteri.
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Lo Shock Sistemico: Anatomia della Crisi di Paks

-134 cm (Soglia di Sicurezza)

-131 cm

(Livello critico raggiunto il 1°
agosto).

2.000 MW

(Capacita persa, ~50% del
fabbisogno nazionale).

A,

CONTESTO

Per la prima volta in 44 anni, I'ondata di
calore estrema ha costretto lo
spegnimento totale dei 4 reattori VVER
N= RSt

Le pompe di aspirazione non garantivano
il raffreddamento sicuro, minacciando le
soglie ecologiche del fiume.

|l rischio climatico € diventato
iIstantaneamente rischio di sicurezza
nazionale.
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Il Costo del’lEmergenza: Scudo Fiscale e Razionamento

Deficit di Rete (2GW)

100-200 Miliardi HUF -40% Consumi MOL
Costo stimato dal governo per I'importazione Per evitare | “rolling blackouts”, i colossi
d'emergenza di energia a prontie la industriali hanno tagliato volontariamente |
riattivazione della centrale a gas di picchi di carico. MOL ha ridotto il consumo
Szazhalombatta (400 MW). Un duro colpo giornaliero di 65 MWh.
alla bilancia dei pagamenti.

Il coordinamento Stato-Privati ha evitato il collasso, ma ha esposto la letale dipendenza da
iInfrastrutture termiche fluviali obsolete, ereditate da 16 anni di ritardi strategici.




Il Paradosso dei Mercati: Il Trionfo del BUX

$149.115,37

‘:E\ Spegnimento Paks
|

149.115,37 Punti

(Nuovo massimo storico
assoluto toccato il 5 agosto).

0
+42 5%
(Crescita su base annua
dell'indice BUX).

Nonostante l'allarme nazionale per I'energia, il mercato azionario ha
registrato performance da primato (18,9 miliardi di HUF in volumi
giornalieri). Il rally segnala un profondo distacco: gli investitori

istituzionali prezzano la solidita a lungo termine delle corporate
ungheresi, ignorando i colli di bottiglia infrastrutturali a breve termine.
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Resilienza Corporate: Matrice di Adattamento (Q2/H1 2026)

MOL (Oil & Gas)

Gedeon Richter (Pharma)

ALTEO (Energy / Mid-Cap)

Servizi non-fuel al 41,8%.

© E EBITDA record a $1,297 Utile lordo farmaceutico Ricavi totali +32%. Waste
2< | Mid(+89%). $5Mid di +6%, EBIT Clean +7%. Management +397%,

> £ | liquidita. ROE al 17%. Energy Services +117%.

e e : - Vento contrario valutario Crollo utile netto (-98%) per
g5 | Tettiai prezzi governativi . :

& E : : : estremo (-24,7 mld HUF enormi ammortamenti su

B <SR persi per il fiorino forte). nuovi Capex.

g | Acquisizione35%® Efficienza operativa e Installazione di 90MW di
5> | giacimento Aphrodite (Cipro) Badareiin Hes ti sistemi BESS a batterie.
& *E per svincolarsi dalla Russia. éa:lserswlp e eﬁm?tnhl Transizione totale verso

= e Women's Healthcare.

circular economy.



La Svolta Istituzionale: Il Fattore Andras Baka

Supermaggioranza
(141/199 Seqgi)

Il nuovo governo accelera il
riassetto
costituzionale.

Nomina di Baka
(8 Agosto)

'ex Presidente della Corte
Suprema, estromesso nel
2011 e vincitore a
Strasburgo, viene
candidato alla Presidenza
della Repubblica.

Target: €16-17
Miliardi

'elezione di Baka abbassq
il “political risk premium”. E

un messaggio
inequivocabile a Bruxelles
sul ripristino dello Stato di
Stato di Diritto, mirato a
sbloccare i fondi del PNRR.

L'Ungheria sta per ricevere un'iniezione di liquidita vitale per finanziare i
cantieri della transizione ecologica ed evitare future crisi infrastrutturali.
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Sintesi Strategica: Vulnerabilita = Opportunita

Il Problema /

Fondi UE
Sbloccati

L'infrastruttura centralizzata | Emergenza

e idro-dipendente ha fallito lo Climatica/Paks
stress test climatico.

Il Vantaggio

\\ Italiano

Soluzioni
Tecnologiche

Il Capitale

Il riassetto democratico sta
per riversare miliardi di euro
nel mercato degli appali
pubblici e privati.

Il Vuoto di Offerta

Il mercato ungherese necessita
disperatamente di tecnologie
decentralizzate, automazione ed
efficienza. Questo perimetro coincide
millimetricamente con I'eccellenza
dell'industria manifatturiera e
tecnologica delle PMI italiane.
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Opportunita Strategica I: Water Tech & Agritech

Il Driver Ungherese

Danubio a -131cm. Restrizioni idriche imposte in oltre
100 municipalita. Grave minaccia per la logistica e le
pianure agricole.

Filtrazione
Multistadio

La Soluzione B2B/B2G ltaliana

« Pompe a basso pescaggio: Tecnologie sommerse
per operare in condizioni di secca estrema.

« Irrigazione di precisione: Sistemi a goccia capaci
di abbattere i consumi idrici agricoli fino al 50%.

FLUSSO IDRICO « Depurazione industriale: Impianti per il recupero
AZZURRO totale delle acque reflue nei poli manifatturieri.

SISTEMA INTEGRATO
DI GESTIONE IDRICA
DI PRECISIONE Target

Appalti pubblici di ammodernamento idrico e grandi

consorzi agricoli.
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Opportunita Strategica ll: Sicurezza Energetica & BESS

Il Driver Ungherese

Il rischio di "rolling blackouts" e l'instabilita del baseload
nucleare. Linstallazione di 90MW di accumulo da parte
di ALTEO prova un mercato in iper-crescita.

La Soluzione B2B Italiana
« BESS (Battery Energy Storage Systems): Componentistica

ed elettrochimica per I'accumulo energetico su scala
industriale.

* Inverter & Smart Grids: Software e hardware per reti
intelligenti che bilanciano domanda e offerta in tempo
reale.

» Micro-reti “Chiavi in mano": Sistemi di indipendenza
energetica per isolare le fabbriche dalle fluttuazioni della
rete nazionale.
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Target

Industrie energivore ungheresi disposte a pagare premi
elevati per la continuita operativa.
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Opportunita Strategica lll: Economia Circolare

Il Driver Ungherese

SHREDDING & OPTICAL SORTING Adeguamento forzato alle direttive UE e necessita di
PRE-PROCESSING & SEPARATION materie prime seconde. |l settore waste management
di ALTEO ha registrato un +397% nei ricavi semestrali.

La Soluzione B2B Italiana

+ Selezione Ottica: Macchinari automatizzati per il
nuovo Deposit Return System ungherese.

« Trattamento Materiali: Presse imballatrici e
trituratori avanzati per metalli e plastiche.

« Waste-to-Energy: Ingegneria impiantistica per
termovalorizzatori localizzati ad alta efficienza.

RESOURCE
RECLAMATION WASTE-TO-ENERGY Target '
CYCLE & ENERGY RECOVERY Mid-cap ungheresi (come Eltex/Alteo Circular) alla ricerca

di know-how tecnologico per gestire volumi in esplosione.
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Opportunita StrategicalV:
Automazione & Sistemi EMS

Il Driver Ungherese

Gigafactories asiatiche e polo automotive minacciati
dalla volatilita estrema dei prezzi dell'energia spot
(100-200 mid HUF di costo sistema ad agosto).

La Soluzione B2B Italiana

» Sensori loT & Meccatronica: Reti intelligenti per
monitorare i carichi di punta sulle linee di
montaggio.

» Software EMS (Energy Management Systems):
Algoritmi per disattivare automaticamente i carichi
non essenziali durante i picchi di prezzo dell'elettricita.

* Macchine CNC ad alta efficienza: Sostituzione di
macchinari obsoleti con sistemi a controllo
numerico certificati per il massimo risparmio
energetico.

Target

Manager di stabilimento costretti a trasformare
I'efficienza da voce di costo a vantaggio competitivo
di sopravvivenza.
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Il Ponte Istituzionale: Il Ruolo
dell’Ambasciata d’ltalia
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Operativita & Business Continuity Diplomazia Valoriale & Soft Power
e _

Transizione CIE (3 Agosto). (Allineamentu Etico.
Le vecchie carte d'identita cartacee non sono piu Partecipazione alla preghiera per il Pharrajimos (4
valide per I'espatrio. L'Ambasciata ha attivato Ago) e commemorazione di Marcinelle (7 Ago).
procedure d'emergenza via Prenot@mi per il rilascio L'adesione esplicita dell'ltalia ai valori democratici ed
rapido della Carta d'ldentita Elettronica, europei facilita un dialogo privilegiato con il nuovo
garantendo alle PMI italiane la mobilita Schengen esecutivo ungherese, posizionando le aziende italiane
senza interruzioni operative. come partner d'elezione nel nuovo corso di Budapest.
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Action Plan per I'Ecosistema Italiano

: i Mappare I'Iniezione di
1 Garantire la Mobilita. 2 g ot
Liquidita.
Regolarizzare immediatamente il management e | Monitorare l'insediamento presidenziale (11 Agosto)
tecnici trasifertisti passando alla CIE (Carta e il conseguente sblocco dei 16-17 miliardi di euro in
d'ldentita Elettronica). fondi europei per intercettare i nuovi bandi
infrastrutturali.

Proporre Modelli :
3 P : : 4 Sfruttare il Soft Power.

Decentralizzati.
Sfruttare la "Sindrome di Paks": presentarsi alle Capitalizzare sull'eccellente riposizionamento
corporate ungheresi (MOL, ALTEQ, gigafactories) diplomatico italo-ungherese per penetrare un mercato
offrendo indipendenza energetica e idrica tramite ansioso di standardizzare | propri processi ai massimi
BESS, EMS e circular tech. livelli europel.
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