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Sintesi Strategica: Il Nuovo Paradigma Ungherese

M JLI Geopolitica e Istituzioni

Reintegrazione Europea: Ingresso nella Procura
Europea (EPPO) e immediato sblocco di 10

Miliardi di Euro (Fondi RRF). Fine
dell'isolazionismo.

| /\/' Stabilita Macroeconomica

Operazione Verita: Deficit razionalizzato al
7,5% tramite tagli e fondi UE. Fiorino forte
(353-359 EUR/HUF) e inflazione domata al
3,2%.

i
L~

.[1 “;;{I Rinascimento Industriale

L'Hub EV d'Europa: Boom manifatturiero
trainato dai colossi asiatici ed europei

(Mercedes, BYD, GWM) e dalla logistica
avanzata (nearshoring).

; Il Playbook per ['Italia

L

F o
el

Vantaggio Strutturale: Cambio favorevole per
'export diretto "Made in ltaly". Opportunita
storiche in appalti pubblici, joint venture
tecnologiche e agritech.
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|| Catalizzatore: L'Elezione di Svolta e la Reintegrazione UE

L'insediamento del governo guidato da Péter Magyar (Partito Tisza) ha innescato un immediato repricing del rischio
sovrano attraverso una drastica riprogrammazione istituzionale.

10 Luglio 2026

Maggio 2026 1 10 Luglio 2026
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Adesione EPPO:
L'Ungheria diventa il 25°

Stato membro della Procura
Europea.

Al

Sblocco RRF (Ecofin):
Approvazione unanime per
| I'erogazione di 10 MId €
T T (6,5 MId € sovvenzioni, 3,5
MId € prestiti) da assorbire
entro agosto 2026.

Mandato Riformatore: // 7
Sostituzione del modello di
interventismo statale con
ortodossia fiscale.

. N4 . =L
‘ : : } Destinazione: Transizione
Lingresso nellEPPO garantisce verde, digitale e PMI.

trasparenza retroattiva dal 1° L
giugno 2021, annullando il rischio

‘ politico percepito. \
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“Operazione Verita": La Scomposizione del Deficit 2026

L'audit del Ministero delle Finanze (Andras Karman) ha rivelato un profondo deragliamento fiscale ereditato,

immediatamente mitigato dall'intervento europeo.

3,7% del PIL

L

+1,3%:

Misure elettorali
e bonus non
pianificati (es.
1desima
mensilita).

+0,5%:
Rimborsi fiscali e
contenziosi UE.

+0,9%:

Contratti onerosi
(concessioni
autostradali 35
anni, ritardi
Budapest-
Belgrado).

+0,7%:
Crescita
inferiore alle
attese e spese
sommerse
(industria N7).

Deficit Tendenziale
Reale: 8,3%

-1,2% (1.086 Mid
HUF): Iniezione
deflazionistica
di 6,5 MId € in
sovvenzioni RRF.

7,5% del PIL
-

L

Obiettivo Ereditato

Nuovo Obiettivo 2026

Il governo sta sostituendo la spesa populista “una tantum” con investimenti strutturali (CAPEX). Obiettivo programmatico 2027: 6,1%. r
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Prospettive Macro: Consumi in Crescita, Inflazione Domata

Il motore dell'espansione ungherese si sposta dall'export a basso costo alla domanda interna resiliente.

/M :

25% Peak | Inflazione Strutturale
—|  Crollo al 3,2%-3,9% nel 2026 (target 2027: 3,1%).
‘| Dinamica favorita da tassi di interesse real
elevati (Tasso Base MNB: 6,00%) e valuta forte.
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Inflazione Crescita del PIL

= Stabilizzata all'1,7%. Trainata dal consumo delle
famiglie e dall'aumento dell'11% del salario

minimo.
A

Il Nodo dei Sussidi (Otthon Start)  /\

0,3

it Crescita 1.7% | |l programma "Otthon Start” (mutui agevolati al i
3%) e sotto stretta revisione governativa. || <
governo cammina sul filo del rasoio tra il

3,2% (2026) necessario rigore fiscale e il mantenimento del
=13 consenso sociale nel mercato immobiliare
> domestico. b
= — |
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Il Pivot Valutario: La Nuova Forza Strutturale del Fiorino (HUF)

La fine del "dumping valutario”. Il fiorino si e apprezzato di quasi il 7% da inizio anno, imponendo un drastico cambio
di mentalita gestionale.

1 EUR/HUF 353-3959
La Crisi degli Esportatori Puri L'Eta dell'Oro degli Importatori
T . Ay T Aumento formidabile del potere
. . Perdita della rete di sicurezza basata . : ) el
Dinamica —— : : : Dinamica —— d'acquisto interno (+5,7% volume
l sulla svalutazione sistematica. l importazioni).
Al il el S o Massima competitivita per i prodotti
Impatto —— locali che esportano in euro. Fine del Impatto —— o
modello "manodopera a basso costo". '
L | | &

Implicazione Strategica. | beni italiani ("Made in Italy",
macchinari, componentistica) sono improvvisamente molto

pil economici e accessibili per i buyer ungheresi.
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Mercati dei Capitali: Repricing del Rischio e Nuovi Massimi (BUX)

| mercati f!nan:aarl han_no preml_ato lr;! t_ran5|2|'nne istituzionale, spingendo All-Time High: 143.607 pts !
la Borsa di Budapest ai massimi storici a luglio 2026.

MOL (Energia)

Rassicurazioni Istituzionali: Smentiti i piani di rimozione
forzata per il CEO Zsolt Hernadi. Governance rispettata,
titolo in rimbalzo verso i 4.000 HUF.

OTP Bank (Finanza)

Fondamentali Solidi: Supporto ancorato in area 45.000-
46.000 HUF nonostante fisiologiche prese di profitto,
garantito dal ritorno alla stabilita macroeconomica.

4iG (Tecnologia/Telco)

Slancio Globale: Iniezione di $50M dal fondo sovrano di
Abu Dhabi (Mubadala). Proiettata verso operazioni di vasta
scala nell'infrastruttura digitale balcanica.

MBH Bank (Credito)

Accesso ai Capitali: Chiusura in sovrapprezzo di
un'emissione obbligazionaria internazionale MREL da 500
Milioni di Euro. Piena fiducia istituzionale.
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Pulizia Istituzionale: Le Nuove Regole del Gioco

Il governo sta smantellando il Sistema di Cooperazione Nazionale (NER) per restaurare I'indipendenza

delle autorita di controllo e garantire il Level Playing Field.

Il Motore della De-monopolizzazione

EPPO O Interpol () NAV

| 4 ﬂ w (Tax Authority)
NVVH
(Asset Recovery Office)

Public Monopolies
(NER)

Riforme Strutturali

Media

Sostituzione integrale dei vertici MTVA per
riallineare i palinsesti agli standard di obiettivita
europei.

Mandato primario: Sottoporre ad audit stringente le societa i cui ricavi
derivano per oltre il 75% da appalti pubblici.

Risultati immediati: Conglomerati vicini alla precedente
amministrazione subiscono rescissioni di contratti (es. brand “2Rule”).

Giustizia

Limite di mandati per il Primo Ministro e rigidi limiti
di eta (70 anni) per la depoliticizzazione della Corte

Costituzionale.
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L’Ungheria si ripos

Evoluzione Industriale: L'Hub Asiatico dei Veicoli Elettrici (EV) in Europa

iziona nelle catene del valore globale, sfuggendo alla “trappola del reddito medio”

e diventando la tes

ta di ponte per aggirare i dazi europei.

=
[Nude |: Kecskemét

= =

Dalls SEpm o
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™

e

. Mercedes-Benz.

Inaugurazione del secondo
stabilimento (3.000 nuovi
posti di lavoro).
Garantisce a Stoccarda un
vantaggio competitivo sui
costi del 70% rispetto alla

HH"\.

p
i_NudE 3: Pécs / Bicsérd

Trattative accelerate
(competizione con la
Spagna vinta) per un
impianto da 300.000 unita
annue su un’area di 600
ettari.

Great Wall Motors (GWM).

= Germania.
|
dl _I
Ir
> Node 2: Szeged
< BYD.
Completamento della prima
colossale Gigafactory europea
er veicoli passeggeri.
) Dalla Cina . S _

= Dalla Cina 1|

&1 NotebookLM



Il Paradosso Infrastrutturale: Boom Logistico vs. Razionalizzazione

Lo Stato sta spostando radicalmente i sussidi dalla copertura delle perdite private (OPEX) agli investimenti sistemici di rete (CAPEX).

Il Boom (Nearshoring & Logistica)

_ﬂ La saturazione della supply chain spinge la domanda immobiliare
istituzionale.

HelloParks Fot: 100% di occupazione raggiunta (164.000 mq).

W
M

W

Avvio immediato di un nuovo padiglione da 45.000 mq.

3 | Dinamica: Le strutture di nuova concezione attirano operatori
specializzati (es. Booklog a Magldd) e capitali dai fondi
d'investimento internazionali.

La Razionalizzazione (Trasporti e Appalti Pubblici)

1 | Rail Cargo Hungaria (RCH): Taglio di 500 posti di lavoro a causa
della cessazione dei sussidi statali per il trasporto a carro singolo (in
R perdita). | fondi (6,4 Mld HUF) vengono dirottati sulla rete fisica MAV.

e

k4

2 | Ponte di Mohacs: Audit immediato sui costi esplosi a 451 Miliardi di
HUF; rinegoziazione pragmatica con i grandi appaltatori storici
(Duna Aszfalt).
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Il Salto Tecnologico: IA, Fintech ed Ecosistema R&S

La carenza endemica di manodopera specializzata rende indispensabile un massiccio innalzamento
della produttivita tramite capitali e digitalizzazione.

Al & Supply Chain (SAP) Wﬂj

alll

SAP Al Code Camp a Budapest (2° hub in
Europa). Focus sullo sviluppo di |A generativa
(Joule, RPT-1) per l'automazione logistica
avanzata.

Hospitality Premium

Il turismo di lusso scala le classifiche. Lancio
del voco Budapest D8 (IHG Group), a conferma
dell’attrattivita della capitale.

Produttivita
Digitale &

Innovazione

Fintech Globalizzato (Pay10) (1|

L1 "Q__.,: 5 _'\.:__ !

La startup indiana ottiene licenza MNB.
Utilizza Budapest come piattaforma di lancio
per 'espansione nel mercato UE (terminali QR
dinamici).

Ecosistema R&S e "Restart Hungary” %@Hﬁ

Reintegrazione in Horizon Europe. L'iniziativa
Restart Hungary spinge per un Fondo Startup

KFI da 8-12 Miliardi di HUF/anno con
procedure agili.
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La Variabile Climatica: Crisi Agricola e Domanda Tecnologica

Le ondate di calore estreme di luglio 2026 hanno imposto la dichiarazione di stato di “carenza idrica
prolungata”, minacciando le colture estive del bacino dei Carpazi.

({© Thermal Stress Core
A2 Critical Water Deficit Zones

b

‘ L'Emergenza ‘

> La “Cupola di Calore”: Stress idrico critico che mette a

rischio I'approvvigionamento di base e |la redditivita del
settore primario.

—

= i

— ]

| I 1 |

L'Opportunita di Mercato (Finanziata PAC e RRF)

La crisi climatica si traduce in una domanda anelastica e
immediata di investimenti in conto capitale (CAPEX) per:

1 . Tecnologie di irrigazione di precisione (loT).

7 Sistemi di desalinizzazione e pompaggio avanzato.

[, 3%

B
L

Agricoltura in ambiente controllato (Serre 5
- 5[2fE]

| 3 idroponiche).
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The Italian SME Playbook: Mappatura delle Opportunita Strategiche

e ——————

Settore

Driver Ungherese

Vantaggio Italiano

Sfida

Esportazione Diretta
(Made in Italy)

Fiorino forte (353-359
EUR/HUF) e consumi privati

espansivi.

Competitivita di prezzo
immediata per macchinari,
F&B e design.

Concorrenza distributiva
radicata di player tedeschi
e austriaci.

Il nuovo Level Playing Field

asiatiche (BYD, GWM).

per compensare la
mancanza di manodopera.

Appalti Pubblici €10B RRF sbloccati; R gt Rallentamenti procedurali
(Infrastrutture & trasparenza garantita da ﬁ1 S s[il[i &% ciflereenss dovuti ai nuovi e rigorosi
Greentech) EPPO/NVVH. ﬁltgri ?:Ii e audit incrociati.
Agritech & Gestione | Emergenzaciimatica | Lccellenzaassolutain | Cicl di vendita lunghi e
Idrica (Siccita/Cupola di calore). M i gt S sUbE
sensori loT agricoli. agronomico in loco.
Fornitura Tier-2/3 in :
Subfornitura Automotive | Boom delle Gigafactory robotica e meccatronica AQILe pressione

competitiva dai cluster di

fornitori asiatici al seguito. |

| Avanzata
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Imperativi Tattici per I'lngresso a Mercato (Q3 2026)

[l rischio di conformita (compliance risk) &€ drammaticamente ridotto. Il timing per posizionarsi all'inizio del nuovo ciclo CAPEX é ora.

Evitare: Outsourcing Manifatturiero a Basso Costo

Modello obsoleto. Inibito dalla carenza di manodopera
locale e dall'apprezzamento strutturale del fiorino.

Abbracciare: Joint Venture Tecnologiche

Integrazione di know-how avanzato (Al, software ERP,
cybersecurity) per soddisfare un ecosistema affamato di
produttivita digitale.

Abbracciare: Filiali Commerciali Dirette

Aggressione diretta del mercato interno, beneficiando dello
scudo dei fondi di coesione (RRF).

Focus del Ciclo CAPEX
Sostenibilita energetica,

automazione logistica =

(magazzini AGV) e |
modernizzazione delle

infrastrutture pubbliche.
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. Fine del Briefing Strategico. _

Disclaimer Istituzionale: Il presente documento é redatto esclusivamente per finalita di analisi strategica macroeconomica, a supporto della

valutazione del rischio Paese per gli operatori professionali e le imprese. L'analisi si basa sui dati e sulle policy governative ungheresi al luglio
| 2026. Non costituisce sollecitazione al pubblico risparmio, né offerta o raccomandazione per ['acquisto o la vendita di strumenti finanziari. |
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