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La Distruzione Creatrice
del Governo Tisza

Rottura col
Passato

Smantellamento del
sistema
oligarchico (NER).
Sblocco progressivo
dei fondi di coesione
UE grazie a maggiore
trasparenza e Rule
of Law.

Sostenibilita
Forzata

Deficit ereditato
all'8,3% del PIL
richiede tagli sistemici
immediati, fine dei
mega-progetti opachi
e nuove imposte
patrimoniali per il
rientro del debito.
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I1 Motore
Asiatico

Ridefinizione delle
catene di
approvvigionamento

globali con mega-
fabbriche EV asiatiche
(BYD, CATL) costrette
a operare in un quadro
normativo europeo.
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Riallineamento con gli Standard UE

Questa fase di turbolenza agisce da filtro catartico: elimina la concorrenza sleale locale
e crea un vuoto d'offerta ideale per le PMI italiane ad alta conformita normativa.




La Disinflazione Offre un Dividendo Politico Immediato

CPI Generale: +1,6% (Settembre
2026) — Livello piu basso dal 2016

Beni Alimentari (-1,3%) Servizi di Ristorazione (+5,7%)

Alimentari non processati (-4,6%) Mense (+6,6%)

Patate (-7,8%) &

Olio di semi (-6,4%) Carburanti (+5,9%)

Il crollo dei prezzi alimentari protegge il potere d’acquisto, garantendo al governo
capitale politico per riforme dure. Tuttavia, l'inflazione ostinata nei servizi segnala
un mercato del lavoro ancora estremamente rigido e costoso.



[ Paradosso MNB:

Crisi Patrimoniale
e Vulnerabilita del

Fiorino

Voragine Contabile

-3.218,7 Miliardi HUF di
patrimonio netto negativo
causato dai salvataggi del 2022.
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Rischio Inflazione

Il deprezzamento strutturale del

Fiorino minaccia di reintrodurre |

I'inflazione dall’estero.
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Paralisi dei Tassi

La MNB non puo alzare i tassi
per difendere la valuta; i costi
aggraverebbero il deficit.
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Indifesa Valutaria

Tasso di cambio EUR/HUF
stagna in debolezza cronica

nel range 400-410.
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L'esposizione al HUF rimarra
rischiosa. Le imprese

italiane devono impiegare
rigorose coperture

(hedging) o ancorare i
contratti B2B all’Euro.




Il Monito del FMI: Le Tre Direttrici della Missione Article IV i

1. Aggiustamento
Fiscale Credibile

Contenimento severo della
spesa corrente e spending
review sugli appalti pubblici per

stabilizzare il debito.
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3. Sostenibilita

Demografica

Eliminazione dei
prepensionamenti e
indicizzazione dell’'eta
pensionabile per arginare i
costi previdenziali. _
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2. Riforme Strutturali
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Flessibilizzazione del lavoro e
ripristino della trasparenza per
attrarre investimenti ad alto
valore aggiunto.

AN

A
A

rat
v

L/

.
92028

o g
EA

i

e

I1 FMI avverte: I rendimenti positivi e il recente entusiasmo dei mercati
si invertiranno rapidamente se le riforme deluderanno le aspettative.
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Manovra 2027: L'Operazione Tisztitot(iz Taglia gli Sprechi

Tagli Totali:
403 Mid HUF

Revisione

Grandi Appalti
(-217 Mld)

Sospensione
linea Budapest-
Belgrado, ponte

di Mohacs.

Il Fuoco Purificatore

Rescissione del contratto Déli Kérvasut
(367 MId HUF) per sospetta collusione e
tetto forzato agli stipendi sportivi
(EKHO ridotto da 500M a 60M HUF).
L'obiettivo é ripristinare la concorrenza.

Eliminazione 3 e
Sovrapprezzi |l P

e
(-88 Mid) = i

Cancellazione
contratti I'T
sospetti.

S Tagli Operativi
(-57 Mlid)

Chiusura enti
inutili.

Razionalizzazione

(-41 MId)

Contenimento
stipendi statali.




Imposta Patrimoniale (Vagyonado): S
Rischio SPV e Trasparenza oy it i
7 Debito Infragruppo
Asset Lordo i

(10 MId HUF) ﬁjﬁ (8 Mid HUF)
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I1 Rischio:

Se il legislatore tassa il valore lordo Struttura SPV La conformita totale (ESG, EU
dell'asset senza dedurre il debito Al Act) non e un costo, ma un
cross-border, si innesca una segnale di qualita che garantisce
tassazione punitiva che paralizza accesso rapido al mercato

il commercial real estate. istituzionale B2B.




|| Ritorno della KATA 2.0:
Flessibilita Estrema per I'Outsourcing

Vecchio Regime (Pre-2027)

Nuovo Regime (Post-2027)

Fatturato Max 18 Milioni HUF

Fatturato Max elevato a 22 Milioni HUF

Divieto assoluto di clientela B2B
(Solo B2C)

Apertura totale al B2B (con addizionale
deducibile del 15% sui ricavi aziendali)

Esclusi part-time e studenti

Accesso a studenti e part-time con quota
ridotta (50.000 HUF/mese)

_Base previdenziale limitata

Imposta fissa full-time 100.000 HUF.
Base previdenziale alzata a 317.000 HUF.

L'Impatto: Un’iniezione di oltre 100.000 freelance nell’economia legale. Le PMI

italiane possono ora esternalizzare agilmente servizi tecnici, IT e di ingegneria
senza le rigidita contrattuali delle assunzioni locali.




L'Hub Asiatico della Mobilita Elettrica:
Una Nuova Geografia Industriale

Debrecen - L'Ecosistema Batterie

-
CATL (avvio
produzione celle al
litio ad ottobre) e
BMW (espansione
iFactory e
formazione duale).
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Szeged - L'Assemblaggio Elettrico

In 1
BYD. Obiettivo produttivo:
300.000 veicoli elettriei annui
entro il 2026-2027.
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La provincia magiara cessa di essere periferia agricola per divenire
il crocevia manifatturiero prediletto per la penetrazione delle
multinazionali asiatiche nel mercato continentale.
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La Trappola del Local Content e la Fine delle Fabbriche-Cacciavite

Barriera Daziaria e Normativa UE
(Local Content Requirements)
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[’Asia fornisce i capitali e le infrastrutture; I'Italia deve fornire la meccatronica
di precisione necessaria per raggiungere gli standard europei.



Il Nuovo Paradigma Energetico: Oltre il Boom del Solare

La Nuova Rete

L a Vecchia Rete

Eolico: Sblocco
legislativo dei limiti di
distanza; nuove mega-
turbine.
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Geotermia Profonda:
Tecnologie O&G,
baseload per
datacenter e Al
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Fotovoltaico sussidiato, altamente centralizzato. Ao I =
Problema critico: Rete incapace di assorbire m : 4 I I l I

Iintermittenza caotica diurna. SRAC pe BRI i

per immagazzinare il surplus
e rivendere nei picchi.

Investimenti epocali: E.ON Hungaria creera 2.323 MW di nuova capacita di rete entro il 2030 per gestire questa transizione.




La Rete Intelligente e la Fine della Rezsivaksag (Cecita sui Consumi)

Smart Meter (E.ON/MVM)
- Protocollo DSMR 5.0
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Al / Software

Aziendale
0

Porta P1 -
Lettura dati in tempo
reale ogni 10s

/////E

Gestione
autonoma HVAC

Sincronizzazione
Pompe di Calore

Ricarica Flotte
Elettriche

Valore Strategico: Autonomia energetica B2B. L’hardware e il software per gestire questa efficienza energetica in
risposta alle fluttuazioni dei prezzi orari rappresentano una prateria d’esportazione per le PMI tecnologiche italiane.




a Lock-and-Key Strategico:
L'Incastro Ungheria-Italia

Domanda Ungherese Offerta ltaliana
(Deficit Strutturali) (Leadership Industriale)
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- Necessita di Local Content
europeo per l'automotive
asiatico.

- Leadership globale in
meccatronica, stampi e
robotica.

- Componentistica smart-grid
e inverter ad alta capacita.

- Rete elettrica intermittente
da stabilizzare. 77

- Eccellenza nell'ingegneria |

- Emergenza siccita e //
| idraulica e Life Sciences. |

carenze sanitarie.
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Le riforme di trasparenza creano I'ambiente sicuro; le dinamiche industriali
creano la domanda. SACE stima una crescita dell’export italiano del +2,7%
annuo (2027-2028). Zero dazi e logistica corta.
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Tre Praterie di Crescita

Mappatura delle Opportunita Prioritarie:

1. Meccatronica e Robotica

per saldatura, stampaggio plastico/metallico.

Driver: Evitare sanzioni UE e localizzare la
catena del valore per i giganti asiatici (BYD,

Fabbisogno: Macchine utensili, isole robotizzate

2. Cleantech e Smart Grid

Fabbisogno: Inverter ad alta capacita, smart meter
(Porta P1), trasformatori, cavi speciali, software di
ottimizzazione.

Driver: Investimenti MVM/E.ON e obbligo di
co-locazione BESS nei nuovi parchi eolici.

3. Infrastrutture Idriche e Life Sciences

Fabbisogno: Desalinizzazione agricola, trattamento
reflui, comparto medicale e diagnostico.

Driver: 500 Mld HUF sbloccati per la Sanita e
nuove legislazioni sul clima per combattere la

‘ CATL, BMW).

siccita nella Piana Pannonica. \




Action Plan & Conclusioni: Le Regole d’'Ingaggio per il 2027

Copertura Valutaria Assoluta (Hedging)

Il deficit incolmabile della MNB garantira un Fiorino strutturalmente debole. Imporre
fatturazione in Euro o adottare rigide strategie di copertura del rischio cambio.

Trasparenza Finanziaria ed ESG

In vista della nuova Imposta Patrimoniale, la compliance radicale (ESG, Al Act) & I'unica via
per tutelare i propri asset ed accedere agli appalti senza subire penalizzazioni fiscali.
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Scalabilita Agile tramite KATA 2.0

Sfruttare la riapexura del regime KATA al B2B per costruire reti locali di freelance e tecnici,
esternalizzando servizi ad alto valore aggiunto abbattendo i costi contrattualli.
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e f n e Supporto Operativo: L'ecosistema istituzionale italiano a Budapest (Ambasciata, Agenzia
—_ | ICE, Confindustria/VOSZ) & pienamente operativo per assistere I'inserimento commerciale.
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