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Ungheria 2026

Dossier strategico su
macroeconomia, fondi UE

e il nuovo ecosistema
operativo per le PMI italiane.
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Il ribaltamento politico dell’aprile 2026
ridefinisce le regole del mercato

Il Nuovo Paradigma
(Partito Tisza / Péter Magyar)

Il Modello Precedente (Fidesz)

== - Politica: 16 anni di democrazia >> - Politica: Vittoria storica (138 seggi

' illiberale e isolamento diplomatico. su 199), supermaggioranza pro-Europa.

- - Economia: Protezionismo, appalti - Economia: Trasparenza, adesione

. opachi e scontro cronico con I'Unione )) alla Procura Europea (EPPO) e
Europea. de-oligarchizzazione.

__ - Risultato: Fondi strutturali congelati, - Risultato: Normalizzazione

% stagnazione (crescita 0,1% nel 2023). >>

diplomatica immediata e sblocco dei
capitali esteri.

| Implicazione Strategica: Il premio al rischio politico € evaporato.
4 L'Ungheria si sta riallineando all’ortodossia istituzionale di Bruxelles. .
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L’'assenza di spazio fiscale interno rende
| capitali esteri I'unico motore di crescita
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Crescita PIL (2026) Deficit Pubblico (2026) Debito Pubblico (2026)
Proiezione 2027: 2,1% Causato dai sussidi pre-elettorali In inesorabile aumento fino
dell'esecutivo precedente al 76,8% nel 2027
21% Key Insight I
o
£ o = [nflazione Rigida: Fissata al 3,2%, trainata da un
S mercato del lavoro eccezionalmente ristretto
— (disoccupazione al 4,5%).
-
el = La Camicia di Forza: L'impossibilita di stimolare
0.1%‘_ > I'economia tramite debito statale impone al governo
di attrarre Investimenti Diretti Esteri (FDI) e
2023 2027 sbloccare le risorse UE a qualsiasi costo politico.
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L’accordo di maggio sblocca 16,4 miliardi
di euro in liquidita strutturale

€10,4 Miliardi - Piano di Ripresa e Resilienza (RRF)

Destinazione: Transizione energetica, digitalizzazione, supporto PM|, edilizia residenziale.

€4,2 Miliardi - Fondi di Coesione Storici

Destinazione: Sviluppo infrastrutturale
regionale e reti di trasporto locale.

€2,2 Miliardi - Fondi per i Diritti Fondamentali

Destinazione: Ripristino dell'indipendenza accademica
e garanzie procedurali.

" Nota Strategica: LUngheria ha barattato il suo veto storico (approvando 90-106
miliardi di aiuti UE all'Ucraina) in cambio di questa linea vitale di credito, siglando un

. riallineamento totale con Bruxelles e Washington.
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La scadenza di agosto: la corsa per soddisfare
le Super-Milestones europee

Riclassificazione accelerata di Dimostrazione empirica
Adesione ufficiale alla progetti infrastrutturali per dell'indipendenza della magistratura

Procura Europea (EPPO). 3,7 miliardi di euro. e riforme anti-corruzione.

GiugnLuino 31 Agosto
(Scadenza Ultima)

14 Maggio

d

Il Rischio Box-Ticking (Analisi EPC): LOstacolo Costituzionale |

La necessita di approvare leggi in 90
. giorni rischia di creare un vuoto
Sradicamento dello

Stato Profonde  UrOCratico. Le riforme potrebbero della Repubblica Tamés Sulyok

ST 7 rimanere sulla carta senza (nomina del governo
smantellare i monopoli oligarchici (es. orecedente), potenziale fonte di

la rete di Lorinc Mészaros, stimata I volatilita giuridica a breve termine.

Scontro frontale in atto tra il

Premier Magyar e il Presidente

Riforme Formali
(Front-loading)

L

a 1.241 miliardi di HUF).
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| mercati finanziari anticipano |'impatto dei fondi
europel con un rally storico

L'Esplosione del Listino (BUX)

+38,49%

(Su base annua)

Lindice ha toccato il massimo storico
di 141.478 punti ad aprile,
confermando che l'incertezza sullo
Stato di diritto era I'unico vero freno
alle valutazioni.

Il Pivot Monetario (MNB)

I e

6,25%

Tasso base fermo, ma le dichiarazioni
del Governatore Varga indicano un
imminente taglio di 25 bps.

| rendimenti retail (AKK) e i tassi swap FX
sono gia stati ridotti sotto traccia per
abbattere il costo del capitale.

La Forza delle Blue Chip

Utile netto Q1 a
] 324 mid HUF, con

OTP Bank

uno shalorditivo
ROE del 23,5%.

),

Magyar Telekom

MOL & Magyar Telekom: Solide
prospettive di espansione (deroghe
USA per NIS in Serbia) e trend rialzisti
rialzisti stabili.
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Lo sho_Ck del mercato del lavoro: |a fine del modello

basso costo asiatico

Lo Scandalo BYD
(Szeged)

e )3

It

E

Indagini rivelano condizioni di Pesanti sanzioni statali ai

lavoro forzato (ILO) per i migranti subappaltatori BYD. Blocco dei Visti:
cinesi nel cantiere EV: turni di Il governo sospende totalmente
12-14 ore, zero riposo in 30 I'emissione di visti per lavoratori ospiti
giorni, 20-30% del salario extra-UE (Filippine, Georgia, Armenia)
trattenuto illegalmente. per fermare il dumping salariale.

| lavoratori stranieri sostenevano
interamente I'assemblaggio
pesante e la logistica. Risultato:
Carenza cronica di personale e
inevitabile impennata dei salari
locali per attrarre disoccupati.
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Equita fiscale e spinta tecnologica:
Il nuovo terreno di gioco per gli investitori

Lo Scudo Normativo

L'’Acceleratore Tecnologicd T

—_— e

- Abrogazione Tassa
sulla Pubblicita:
ll Decreto 87/2026
sancisce la sospensione
perpetua di questa
imposta punitiva.

- Elimina
retroattivamente
l'incertezza legale,
garantendo ai CFO
aziendali l'inesistenza
di trappole impositive
impreviste e favorendo
multinazionali e
piattaforme
e-commerce.

- Oltre le Vanity Metrics:
I venture capital
ungherese condiziona
ora i fondi Seed/Series
A areale scalabilita
transnazionale e
governance trasparente.

- Sviluppo Concreto:
Forte raccomandazione
per architetture
software no-code, focus
sulla trasformazione
dellaricerca in spin-out
universitari (Al-driven)

e reale supporto alle
female founders.
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Larchitettura Sistema Italia: protezione ;
finanziaria e operativa per le PMi

L’Ostacolo Locale: Contrarre debito in Ungheria costa quasi il triplo rispetto all'Eurozona a causa degli alti tassi MNB al 6,25%. |

SIMEST (Il Capitale)
Prestiti a tassi fortemente

P/ —> PMlI ltaliane (L' Esecuzione) |
' L/i L'ingresso nel mercatonone pit |
agevolati e quote di — |

l'avventura isolata di un singolo

cofinanziamento a imprenditore, ma una

fondo perduto per penetrazione strutturata di Stato
transizione digitale, protetta dalle ingerenze
e-commerce burocratiche.

e formazione. Aggira
completamente il clima
finanziario locale.

Ingresso Mercato

CCIU & Agenzia ITA Ungherese

(L'Intelligence)
Fornisce screening preventivi sul
territorio, networking istituzionale
di altissimo livello e mentoring per
selezionare le esatte linee di credito.
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Settore Target I: Transizione Energetica
e Sistemi di Accumulo (Storage)

W=

2
y

La Fragilita Strutturale: L'assorbimento colossale

di elettricita da parte delle nuove gigafactory EV
(veicoli elettrici) sta destabilizzando la rete statale.

Il Catalizzatore: Avvio dei lavori nel 2026 per |l
maxi-impianto BESS da 100 MWh a Gyor
(progetto ALTEO).

L'Opportunita per I'ltalia:
- Progettazione e fornitura di software per Smart Grid.
- Sistemi di conservazione energetica (BESS) e quadri

di elettronica di potenza.

- Copertura Finanziaria: Sviluppo di stazioni di ricarica
EV interamente finanziabile attraverso i 10,4 miliardi
del RRF europeo.
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Settore Target 2: Meccatronica, Automazione
e Macchinari Agricoli

Il Disallineamento: La revoca dei visti extra-UE

condanna l'industria asiatica ed est-europea in Ungheria
a una cronica carenza di capitale umano fisico.

La Soluzione Obbligata: Sostituire il lavoro umano
Intensivo con beni strumentali avanzati. E qui che ['ltalia
esprime la sua leadership mondiale.

——

L'Opportunita per I'ltalia:
- Industria 4.0: Altissima domanda per Robotica Collaborativa
(Cobot), macchinari CNC, linee di smistamento e sistemi di

visione ottica basati su Al per il controllo qualita.

- Agri-tech & Food-tech: Il comparto agro-pastorale necessita
urgentemente di meccanizzazione estensiva e soluzioni di
packaging avanzato per superare i colli di bottiglia salariali.
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Settore Target 3: Logistica Integrata
e il Corridoio di Trieste

l Il Nodo Geostrategico: L'ammodernamento industriale
ungherese richiede catene di fornitura ininterrotte, s
‘ superando le strozzature dei Balcani terrestri.

Budapest
(Hub Logistico)

nCatalizzatnre 2026: Entrata in i S
operativita commerciale del terminale V=i Porto dl Trieste

di proprieta dello Stato Ungherese | (Tern‘un ale Ungherese 2026}
I all'interno del porto franco di Trieste. §

S

o,

L'Opportunita per I'ltalia: Schiude enormi fette di fatturato per spedizionieri marittimi, traffico merci Ro-Ro I
e flotte intermodali. Creazione di un asse adriatico-danubiano privilegiato per la catena del freddo e il transito
di componentistica ad alta precisione gestita da PMI italiane. I
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Sintesi Strategica: Il bilanciame
rischio istituzionale e potenziale di i

Alto

| Fattori di Frizione (Rischi a Breve Termine):

- Scontro Costituzionale: Possibili contenziosi tra
Premier e Presidenza della Repubblica.

- Vuoto Burocratico: Incompetenza amministrativa
transitoria nell'esequire gare pubbliche entro la
scadenza europea di 90 giorni.

- Pressione Salariale: Costo del lavoro in aumento a |,
causa del blocco dell'immigrazione asiatica. |

e————r
==

| Moltiplicatori di Valore (Ricompense Strutturali):
- Level Playing Field: Fine degli oligopoli e del
nepotismo; gare d'appalto europee trasparenti.

- Iniezione di Capitali: 16,4 Miliardi di euro
concentrati su digitalizzazione e green.

- Domanda Inelastica: Necessita assoluta del
know-how tecnologico italiano per evitare la paralisi |
| produttiva nazionale. |

Potenziale di Ricompensa

Basso

Alto  Rischio Operativo/Istituzionale Basso

e
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Piano d'Azione per le PMI:
Diventare partner per la modernizzazione

¥ 1.Ricalibrazione AW 2.Intelligence A/ NI 4 4. Penetrazione
{ (Audit) y { (Connessione) /L | (Finanza) (Esecuzione)
Abbandonare la Attivare il Isolarsi dal costo del Capitalizzare sulla crisi
delocalizzazione a basso coordinamento denaro locale (tassi del lavoro asiatica
costo. immediato con la CCIU MNB al 6,25%) attivando integrando in profondita
Posizionare l'offerta sui per mappare i bandi le linee di credito le competenze
segmenti ad alto valore RRF e filtrare le agevolate e i fondi competenze
valore aggiunto (e- burocrazie locali in perduti erogati da specialistiche italiane
mobility, green storage, transizione. SIMEST. nelle neonate catene di
automazione). fornitura ungheresi.

Strategic Takeaway: L'investitore illuminato del 2026 non cerca manodopera a basso costo, ma fornisce
l'automazione necessaria a un Paese costretto a reinventarsi. Il momento per entrare e adesso.
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