Ungheria 2026:
Il Nuovo Paradigma

Transizione istituzionale, riforme macroeconomiche

e il playbook strategico per il sistema produttivo italiano.
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Sintesi Esecutiva

5
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Fine dell'Oligarchia: Il nuovo governo Tisza
ripristina lo Stato di Diritto e destruttura le
reti clientelari.

Convergenza Euro: Manovra fiscale
vincolante per centrare il parametro di
Maastricht (2,8%) entro il 2030.

Mercato Premium: Sblocco dei prezzi,
rilancio dei consumi e incentivi record
aprono una nuova era per le PMI italiane.



La Transizione Istituzionale: De-oligarchizzazione in Atto
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Il Vecchio Sistema Il Nuovo Corso
(NER) (Governo Tisza)
Dimensione : . A :
. Spesa elettorale espansiva Rigore europeo e tagli agli sprechi
Fiscale
Dinamiche di Prezzi amministrati e margini compressi Libera determlquu?ne dei prezzi (fine
Mercato dell'Arrésstop)
Trasparenza Assegnazioni opache e clientelismo o g e kel Gl 8l
P 9 P ai conglomerati
Relazioni UE PP e Convergenza irrevocabile verso I'Euro

(Target 2030)

Il Segnale ai Mercati: Arresto ¢
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tore MNB per frode economica (Ottobre 2026).
Una rottura definitiva con il passato.

ell'ex Governa-
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LArchitettura Fiscale 2027: Il Ponte verso 'Eurozona
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La Giusta condivisione degli oneri sposta il carico fiscale dal lavoro ai grandi patrimoni e
ai conglomerati, abbassando radicalmente il rischio sovrano.




Strategic Corporate Dossier

Postura Monetaria e Reazione dei Mercati Capitali
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Tasso MNB (Banca Centrale): 5,50% (Hold prudente).

Note: Pausa nei tagli dovuta a rischi geopolitici e al picco
inflattivo a breve termine previsto per l'inizio del 2027.

Macro

Previsioni PIL (Kopint-Tarki): 1,8% (2026) = 2,5% (2027).

La crescita dipendera dallo sblocco dei fondi UE e dalla
ripresa degli investimenti fissi.
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BUX Index - Settimana 19-22 Ott
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Winner
Richter Gedeon

+5,6% /\/\/

Trainato dall'indebolimento del
fiorino (export) e attesa dati Vraylar.

Loser

OTP Bank

-4,9% D\~

Penalizzata dalla conferma delle
imposte sugli extraprofitti e aumento

tasse sulle transazioni.

Loser

MOL

-50% "\~

Pesa il mantenimento della Robin
Hood tax nonostante il rialzo del

greggio.




Politica Industriale I: La Rivoluzione Wekerle Plusz

Pannelli solari
fotovoltaici

Isolamento termico e
infissi a triplo vetro

Vincolo: 30% di Y
risparmio
energetico
certificato per
sbloccare i fondi
perduti

Pompe di calore ad
alta efficienza

Sostegno per I'Efficienza Energetica (Retrofitting) - Budget Totale 600 Mid HUF

Case Unifamiliari Condomini (Panelhazak)
Max investimento 15,5M HUF Max investimento 5,2M HUF per unita
Sovvenzione a fondo perduto: 30-50% (Max 7,5M) Sovvenzione a fondo perduto: 30-50% (Max 2,5M)

Mutui: Tasso fisso 3% (Nuovo) / 5% (Usato)




Politica Industriale ll: Difesa e Reindustrializzazione

Value-Chain

Obiettivo Strategico

[ Stato Attuale Elevare la quota al 40%
(Un delta stimato in €14

Valore aggiunto nazionale Miliardi nei prossimi
della spesa per la difesa quattro anni).
fermo al 10%.

La nascita della DSRB (Defence, Security and Resilience Bank)

Nuova istituzione multilaterale per abbattere il Fornira finanziamenti pluriennali a condizioni

abbattere il costo del capitale (risparmio di favorevoli lungo tutta la filiera dual-use,
€80M/anno con rating AAA). integrandosi con i fondi europei SAFE.




Il Rinascimento del Consumatore: Fine dei Prezzi Controllati

Fiammata inflattiva temporanea
4 (Stima: +18-27% sui beni alimentari). Margini Retail (GDO)

‘\

Margini Retail (GDO) recuperano
istantaneamente i livelli storici (30-40%).

Prezzi Beni Alimentari

>
Gennaio 2027

Le iniezioni di liquidita che sostengono il reddito disponibile:

Taglio IRPEF (SZJA) dal 15% al Aumenti salariali statali: 17%
9% per i salari minimi (sanita), 15% (forze dell'ordine),
(+20.000 HUF netti/mese). 21,5% (personale scolastico).

Raddoppio degli assegni
familiari (Csaladi potlék).
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Cleantech & Edilizia

Driver: Fondi Wekerle Plusz e
vincolo del 30% di risparmio
energetico.

Azione: Esportazione di
pompe di calore, materiali
isolanti e domotica.
Partnership vitali con
distributori locali (es.
Masterplast) per l'inserimento
nei capitolati agevolabili.
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Aerospazio & Difesa

Driver: Fondi DSRB e target del
40% di valore aggiunto
nazionale.

Azione: Micromeccanica di
precisione e sensoristica
dual-use. Proporsi come
subfornitori (Tier 2/3) tramite
Joint Venture per accedere ai
finanziamenti AAA.

Sintesi Strategica: |l Playbook per le PMI Italiane
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Agroalimentare &
Fashion Premium

Driver: Fine dell'Arrésstop e
aumento del reddito
disponibile della classe media.

Azione: Rinegoziazione
massiccia dell'ingresso nella
GDO (supermercati) a

margini storici (30-40%) per
vini DOCG, prodotti DOP e
beni di lusso,

intercettando la nuova ondata
di consumi.




La Sfida Sistemica: Navigare la Nuova Fiscalita

Il governo ha triplicato le esenzioni bancarie per i privati, ma ha trasferito l'onere sulle aziende. |l tetto dell'Imposta |
sulle Transazioni Finanziarie € salito da 20.000 a 30.000 HUF per singola operazione (obiettivo: +40 Mld gettito).
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Diagramma A: Vecchia Gestione Diagramma B: Nuova Gestione Ottimizzata
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Movimentazione frammentata di capitali -> Erosione dei margini Implementazione di Cash Pooling e Netting infragruppo

L. A L

Opportunita d'oro per il terziario avanzato italiano (studi legali, fiscali e boutique finanziarie): assistere le PMI
manifatturiere nell"ingegnerizzazione societaria per minimizzare i volumi transazionali soggetti ad aliquota




Conclusione: |l Level Playing Field

“L’'Ungheria non e piu una destinazione per
I'outsourcing a basso costo. E un mercato

premium, regolamentato e competitivo che
richiede partnership ad alto valore tecnologico.”

Agire Ora

|l bilancio 2027 e i fondi (Wekerle
Plusz/DSRB) definiscono le quote
di mercato di domani.

Il presente documento é redatto esclusivamente per finalita di analisi macroeconomica e strategica. Non costituisce sollecitazione all'investimento o consulenza

Partner Locali

La de-oligarchizzazione premia il
merito, ma le reti distributive locali
restano la chiave d'accesso.

Elevare il Valore

Competere sull'innovazione
(Cleantech, Dual-Use, Qualita
Premium), non sul prezzo.

fiscale/legale personalizzata. Si raccomanda di consultare professionisti qualificati per valutazioni attinenti alla conformita normativa e all'allocazione di capitali.




