Ungheria 2026:
Il Punto di Flesso

Rapporto Strategico sulla
Transizione Post-Elettorale,
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Opportunita Operative per il
Sistema Imprenditoriale Italiano.
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La Faglia Geopolitica (Macro)

Fine storica del’egemonia di
Fidesz. Vittoria
costituzionale (138/199
segqi) del partito Tisza di
Péter Magyar. Ritorno

immediato all’ortodossia UE.

Il Rally Finanziario (Mesi)

Reazione esplosiva dei
mercati. LUIndice BUX tocca i
massimi storici (>141.000 pt,
+44% YoY) e il Fiorino registra
la performance globale piu
forte sul Dollaro (-8,03%).

Finestra critica di <4 mesi
(Scadenza: 31 Agosto 2026)
per sbloccare €17-20 Mid
(11% del PIL). Rischio di

esecuzione altissimo.

Il Vantaggio Italiano (Micro)

I'Q_Q D

Finestra irripetibile (First-
mover advantage) per le PMI
italiane per sostituire le supply
chain asiatiche bloccate dal
nuovo Filtro Europeo sulle
regole d'origine.
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Diplomazia & UE

Politica Fiscale

Infrastrutture &
Contratti

Media &
Informazione

La Faglia Geopolitica: Cambio di Paradigma Istituzionale

L’Era Orban

Veti sistematici, isolazionismo,
scudo diplomatico per
capitali asiatici.

-,

Windfall taxes settoriali,
sussidi pre-elettorali, IVA

al 27%.
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Appalti opachi, affidamento
centrale nucleare Paks |l a
Rosatom.

-

Controllo statale,
finanziamenti diretti per

propaganda.
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Il New Deal Magyar

-

Integrazione NATO/UE, adesione

immediata alla Procura Europea
(EPPO).

Ortodossia macroeconomica, taglio
IVA sui beni essenziali, abolizione

extraprofitti.
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Revisione formale clausole Paks II,
ricostruzione Autorita per I'Integrita,

trasparenza.
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Sospensione immediata dei fondi ﬂ

statali, ripristino pluralita
democratica.




L’Architettura Fiscale dell’Hungarian New Deal

Ristrutturazione Fiscale 2026

Abolizione Strutturale Ripristino del Ristrutturazione
delle Windfall Taxes Regime KATA dell’IVA al 27%

Rimozione delle imposte Reintroduzione della flat Tagli mirati dell'Imposta
sugli extraprofitti nei tax per le microimprese sul Valore Aggiunto (la
settori bancario, e i liberi professionisti. piu alta in UE) su beni

energetico (MOL), GDO Obiettivo: alleggerire il di prima necessita e
e telecomunicazioni. Obiettivo: alleggerire il prodotti farmaceutici.

Obiettivo: riattivare gli carico burocratico, Obiettivo: stimolare
investimenti fissi combattere 'economia una domanda interna

(scesi dal 28% al sommersa e ridare flaccata
23% del PIL). 0Ssigeno ai servizi. dall'iperinflazione.
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La Dicotomia dell’lEconomia Reale

Previsioni PIL 2026 ricalibrate severamente al ribasso (MNB: da 2,4% a1,7% | ING: da'2,3%:a 1,9%).

Sofferenza Industriale Resilienza del Retail
(Recessione) (Consumi)

r

N7

AT\

Indice Prezzi Produzione: -3,3% YoY. - Vendite Retail: +3,6% YoY
X s (1.484 Miliardi HUF in un mese).
Driver: Esposizione letale al

rallentamento della locomotiva ( /\u ENUNECEEEIERIGERERGZEULEN  priver: Boom vendite carburante

tedesca. Colpiti severamente i (pendolarismo +165%), che drena (+6,4%), sussidi governativi varati
e A e @ e 2 talenti dalle‘pruwnce industriali prima del voto, aumenti salariali
beverage. verso la capitale. nominali lordi (+8,5%).
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Il Paradosso Monetario: La Morsa dell'Inflazione

L'Effetto Valutario
I Tassi reali rigidamente positivi fungono da calamita per il capitale speculativo I
internazionale. Esplosione del Carry Trade.

Risultato: Il Fiorino (HUF) diventa la valuta piu forte a livello globale.

MNB Base Rate:6.25%
(Hawkish Stance)

Obiettivo: Domare -

linflazione core e gestire {{ 5

I rischi geopolitici ==
\_esogeni. » :
i ﬁ ; .

L'Effetto Reale

Risultato: Formidabile Credit
Crunch per le PMI domestiche,
strangolande all'investimento
senza accesso a sussidi statali.

Costo del denaro proibitivo
sul mercato aperto.
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Il Rally di Aprile 2026: LAzzeramento del Rischio Politico

BUX Index (Borsa di Budapest) HUF/USD (Forza Valutaria)

133.872 pt (Massimo 307,98 HUF per 1 USD
Storico >141.478 pt)

Performance: +44,00% YoY | Performance: -8,03% in un mese.

+7,76% nel mese. Target analisti EUR/HUF: 350.

Corporate Winners & Losers

OTP Bank (Vincitore) Magyar Telekom (Vincitore) MOL PLC (Sotto Pressione)
41.610 HUF (+56,9%) 2.492 HUF (+47,1%) 4.100 HUF (-3%)

Abolizione windfall tax sblocchera Beneficiario assoluto della Minacciata dalla decisa volonta del
miliardi di utili netti trattenuti. modernizzazione e transizione governo di sganciarsi dai fossili
digitale. russi. Richiesti enormi CAPEX.

& NotebooklLM



La Spada di Damocle dei Fondi UE (€17-20 Mid)

I Rischio di Esecuzione assoluto: || nuovo esecutivo ha meno di 4 mesi per sbloccare
capitali equivalenti all'11% del PIL. Pena la perdita definitiva dei fondi RRF.

Oqgi

Oggi 3
%» 31 Agosto
2 18] 2026
Adesione EPPO Riforma Appalti Pubblici Indipendenza Giudiziaria
Integrazione immediata nella Ricostruzione totale dell'Autorita Ripristino della neutralita
Procura Europea contro le frodi. per 'Integrita e trasparenza radicale. della Corte Costituzionale.

LIlmpatto sul Moltiplicatore: Il capitale europeo € I'unico catalizzatore in grado di innescare |'effetto

moltiplicatore necessario (+1-1,5% PIL potenziale) per infrastrutturare I'ecosistema creato dagli FDI.
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Il Nuovo Paradigma degli FDI: Il Filtro Europeo

La Fine dello Scudo Diplomatico: Con l'allineamento alla NATO/UE, decade il veto sistematico
ungherese che proteggeva gli investimenti extra-comunitari.

EU Compliance Wall (FSR & Due Diligence)

| nuovi mega-progetti affronteranno per la prima volta un rigido scrutinio
tecnologico e lI'applicazione ferrea della Foreign Subsidies Regulation.

Il Boom dell’M&A Domestico

Il capitale cambia pelle. Mercato
M&A a 9 Miliardi USD (+40%).

| fondi di Private Equity locali sono

balzati dal 30% al 48% di quota di
mercato, pronti a competere in

settori IT ed energia.

Capitali Asiatici

(44% dell'intero flusso UE nel 2023)
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Ramp-Up Industriale &

Transizione dalla fase di Costruzione OEM alla fase di Sviluppo dell’Ecosistema (Infrastrutture, Reti di Altissima Potenza, Logistica).

Debrecen: Impianto
ultra-avanzato BMW
(linea iX3 in ramp-up).

Kecskemét: Espansione
tecnologica radicale Mercedes-Benz.

Szeged: Immense gigafactory
batterie CATL e BYD.

??????
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L'Opportunita Tier 1/ Tier 2

Il Ramp-Up operativo di questi impianti necessita di una massiccia iniezione di componenti e servizi
locali per funzionare a regime, aprendo spazi di fornitura illimitati per le PMI specializzate.
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Le Cicatrici Interne: Immobiliare e Servizi (HoReCa)

La Bolla Residenziale (Otthon Start) LEmorragia Silenziosa dell'HoReCa

\
|
|
S
b
4 Prezzi degli immobili: +15% YoY. Locali operativi: Crollo da 55.000 (2010) a 43.600.
Distorsione: Mutui di Stato sussidiati al 3% fisso (contro Distorsione: Inflazione alimentare, costi energetici e limiti
tassi ufficiali prossimi al 13%) hanno iniettato liquidita letale,  draconiani sui margini della GDO hanno schiacciato la ristorazione.
distruggendo la price discovery e penalizzando l'edilizia off-grid. =~ Volumi di vendita reali superiori solo dello 0,4% rispetto al 2019.
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Il Vantaggio Strategico Italiano: LAsse Budapest-Trieste
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rI Dati Bilaterali I

>€13 Miliardi di interscambio annuale.
Oltre 2.000 aziende italiane gia radicate

| (55 nuove societa nel solo H1 2023). |
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L'Ungheria

| Linfrastruttura Chiave (Adria Port) |
| magiaro passa dall'intermodalita verso I'ltalia. |

e landlocked. La sopravvivenza dell’'export

> | Milestone Agosto 2026 |

Completamento terminal doganale Ro-Ro a Trieste (€55 Mid PNRR).
Garantisce alle imprese logistiche italiane (spedizionieri, software

I WMS) il monopolio strategico sui flussi distributivi regionali. I
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Matﬁée delle Opportunita per le PMI Italiane (2026-2030

Meccatronica &
Automotive (Tier 1/2)

La Dinamica: Import substitution

aggressiva per aggirare i colli di

bottiglia e adeguarsi alle Rules of

Origin UE necessarie per evitare
dazi sulle EV.

L'Azione: Sostituire la
componentistica asiatica penalizzata
dalla FSR con I'engineering italiano
d’eccellenza (macchinari utensili,
stampaggio, robotica).

Logistica Avanzata
& Supply Chain

La Dinamica: Interconnessione
multimodale gomma-ferro dal
bacino pannonico all’Adriatico.

L’Azione: Dominare il nuovo
corridoio di Trieste erogando
servizi di spedizionierato e
Integrazione software per la
gestione predittiva dei magazzini
(SaasS).

Transizione
Digitale & IA

La Dinamica: LAntitrust magiaro
stringe le maglie contro la
profilazione occulta delle app
extra-UE.

L'Azione: Sviluppare e vendere
soluzioni e-commerce, CRM e 1A
per supply chain (Industria 4.0)
rigidamente GDPR-compliant e
trasparenti.
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Matrice di Rischio Esecutivo (Diagnostic Table)

Fattore di Rischio Operativo Contromisura di Mitigazione (Azione PMI)

) Estrema due diligence sm partner Ritardare la

/4

Stress Normativo & Compllance (Gravita: Molto Alt
i g—— e R “W—
Passaggio caotico agli standard UE. Rischio cancellazione bandi.

Disoccupazione tecnica al 4,7%. Le gigafactory drenano massicciamente Interim M.anager e Tempprary
brutalmente ingegneri. Cicli di assunzione a 6-12 mesi. Export Manager (TEM) italiani nella fase di avvio.

Carenza Talenti & Personale (Gravita: Estrema) Aggirare le assunzioni locali dispiegando

(Gravita: Moderata)
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Strangolamento del capitale circolante se Ci si affida al
debito domestico magiaro:

Finanziamento. Bscluswn tramite [a Casa Madre
| — il — ™
|ta_|_|§_rla (tassi BCE) 0 sfruttamentu dei programmi

Incertezza Fiscale (Grawta ‘Alta)

Rimozione potenzlale di agevolazioni (KIVA) in nome del
pareggio di bilancio UE.

Lljsai ax Rulings preventivi

firmati con | Agenzia delle Entrate ungherese.
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 Conclusioni Strategiche: Cogliere il First-Mover Advantage

\

'La Finestra Temporale (Q2-Q3 2026)

|| collasso dello scudo sovranista ha disinnescato il rischio
politico. | mesi precedenti la scadenza di agosto per | Fondi UE
costituiscono uno spazio strategico irripetibile.

La Convergenza Strutturale

Allineamento perfetto tra il famelico bisogno ungherese di partner
tecnologici EU-compliant e la formidabile capacita meccatronica,
logistica e ingegneristica italiana.
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L'Imperativo Y AW
L'Ungheria ridiventa il cuore della rivoluzione industriale green f‘ A
europea. Entrare nel mercato oggi non e un’‘opzione di diversificazione, | _

ma un imperativo per la dominanza di lungo termine. "




