UNGHERIA 2026: LARCHITETTURA

DI UNA NUOVA ECONOMIA

RAPPORTO STRATEGICO E OPPORTUNITA OPERATIVE
PER LE IMPRESE

Analisi della transizione sistemica (22-27 Giugno 2026)



€16,4 Mid 2030

Liquidita Integrazione @ ... >.
Sblocco dei fondi UE atteso Il nuovo target ufficiale per

grazie alle riforme repentine I'adozione dell'Euro,
sullo Stato di Diritto. concordato con I'Eurogruppo.

16,00% "+416%

Politica Monetaria Mercati

Taglio dovish della MNB in I rally settimanale di OTP
risposta a un'inflazione Bank che ha trascinato il BUX

crollata all'1,8%. al massimi storicl.

Sintesi Strategica: In soli cinque giorni, il governo Tisza ha riallineato il Paese all'ortodossia euro-atlantica,
smantellando il rischio politico e aprendo un decennio di convergenza accelerata.
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La Transizione Istituzionale:

Dal Protezionismo al Libero Mercato

Sistema NER (Pre-Giugno)

Governance & Veti: Veti incrociati e stallo
costituzionale.

Macchina Amministrativa: Clientelismo sistemico.

Diplomazia: Ambiguita geopolitica.

Responsabilita Penale: Immunita di fatto.

y

Governo Tisza (Oggi)

'Governance & Veti: 17° Emendamento per la
destituzione dei vertici di Corte Costituzionale e
Presidenza della Repubblica.

-
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'Macchina Amministrativa: Licenziamento di 83
vice-segretari di stato. Nuove nomine tramite
bandi di merito supervisionati dal settore privato.

v
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Diplomazia: Richiamo di 37 ambasciatori per un
riallineamento atlantista netto.
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'Responsabilité Penale: Inchiesta Golden Convoy

Nazionale per il Recupero dei Beni.

(coinvolto I'ex PM Orbdn) e attivazione dell'Ufficio «
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Il Flowchart della Liquidita: Sbloccare I'Europa

1. Abolizione delle
fondazioni di gestione > |
patrimoniale.

2. Inasprimento del Piena conformita

; 3 D
sistema qellg al meccanismo UE
dichiarazioni sullo Stato di Diritto Fondi strutturali sbloccati per
patrimonial. (26 Giugno) infrastrutture e tecnologia.

3. Dissoluzione
dell'Ufficio per la
Protezione della
Sovranita.

Insight: La tempestivita legislativa agisce come garanzia per i mercati esteri: la normalizzazione

con Bruxelles ¢ il prerequisito non negoziabile per 'attrazione di nuovi IDE.
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Il Traguardo Euro 2030 e la Sfida della Convergenza

Deficit / PIL Tassi a Lungo Termine

Target Target

Attuale Attuale

~ Maastricht . Maastricht

La Soluzione Strategica

A seguito del vertice con il Presidente dell'Eurogruppo Pierrakakis, il Ministro Karman ha
annunciato I'abbandono del bilancio primaverile. Un consiglio dei ministri straordinario varera

una manovra correttiva autunnale basata su assunti realistici per abbattere il debito ereditato
dalle spese pre-elettorali.
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Ingegneria Fiscale: Riequilibrio e Stimolo all'lmpresa

Il Bastone: Redistribuzione La Carota: Flessibilita

Introduzione di una tassa
patrimoniale dell'1% sui
patrimoni netti >1 miliardo di
HUF (circa €2,8 min).
Colpisce asset finanziari,
iImmobiliari, yacht.

Reintroduzione del regime
KATA (imposta forfettaria)

@ per i liberi professionisti,
% estesa nuovamente alle

fatturazioni B2B.

Obiettivo: Stimolare I'imprenditoria

| diffusa e alleggerire il carico burocratico sulle
| microimprese, supportando l'agilita del

| mercato del lavoro.

Obiettivo: Recuperare capitali
dell'era NER per finanziare il
dell'lVA sui beni primari, un
compromesso accettato dai
mercati istituzionali.




La Svolta Dovish della MNB: Discesa dei Tassi e Credito Accessibile

Tasso di Base (24 Giugno) Forward Guidance
Taglio di 25 bps, dal 6,25% al 6,00%. | tassi forward prezzano ulteriori 4

tagli, proiettando un tasso base del
5,00% entro fine 2026.
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Inflazione
Crollata all'1,8% (Maggio 2026), ben
sotto il target MNB del 3%.
Scongiurata la spirale salari-prezzi.

Market Proof: Immediato successo sul mercato primario per |I'emissione di un covered bond benchmark da €500
min da parte di MBH Mortgage Bank.




Resilienza del Fiorino

La Reazione dei Mercati: Fiducia Valutaria e Rally Azionario

BUX ai Massimi Storici

Nonostante il taglio dei tassi, 'HUF resta solido
grazie all'azzeramento del rischio politico.

Nonostante il taglio dei tassi, 'HUF resta solido
grazie all'azzeramento del rischio politico.

EUR/HUF: 353,69 (-0,22% giornaliero)

| capitali speculativi anticipano la convergenza UE.

L'indice tocca i 139.790,13 punti. I rally & trainato

dall'attesa fine delle extraprofit taxes.

Metrica Metrici

Richter Gedeon:
12.260 HUF

(+4,52% settimanale)

OTP Bank:

45.810 HUF

(+4,16% settimanale)
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Lo Shock della Trasparenza Forzata: Il Caso MOL Group

/)

La Sanzione L'Ingegneria Difensiva
(22-23 Giugno) (26 Giugno)

La MNB multa MOL per Fine della tolleranza implicita MOL blinda il capitale con
43.000.000 HUF per per i campioni nazional accordi massicci sui derivati
violazione degli obblighi di parastatali. |l titolo MOL (Opzioni su 31 min di azioni,
Informativa. Viene applicata la cede il 3,22% in settimana. Total Return Swap su 6 min)
gogna istituzionale sul sito con UniCredit, ING Bank
della Banca Centrale. e Commerzbank.

Le regole del libero mercato ora si applicano in modo draconiano e asimmetrico.
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Il Reset Industriale: Crisi Ambientale e Fragilita della Rete

Stretta sulle Collasso Energetico
Gigafactory Asiatiche
/\

@

. = La Risposta
: . S Immediata

Le fabbriche di batterie =2 Lancio immediato di un AN 'ondata di calore record
perdevano solventi tossici piano di ammodernamento (42°C) del 26 giugno
fino a 150x i limiti. della rete da €1,5 incrocia il boom
Miliardi. incontrollato del solare.

Entro il 30 Giugno 2026, si
impone il principio chi inquina \/ Sirichiede il razionamento
paga. serale per salvare la rete di
Stop ai visti rapidi per trasmissione.

manodopera extra-UE.
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Sintesi Strategica: La Nuova Equazione Rischio / Rendimento

Rischi Sistemici Azzerati ’ Nuovi Rischi Operativi
(Trend Positivo) (Richiedono Adattamento)

— @
;@\ @% f\'fI'

Rischio Sovrano/ B Rischio Valutario: [§ Opacita Normativa: Rigidita Compliance: Costo del Lavoro:
, P_Ollt'CO! Fiorino Fine dei Nuove severe leggi Fine dell'importazione
Riallineamento stabilizzato, favoritismi NER, ambientali e sanzioni per massiccia di manodopera a

atlantista, percorso Euro trasparenza MNB. inquinamento. basso costo da Asia/Caucaso.
sblocco fondi UE. 2030 chiaro.

Takeaway: Il Paese cessa di essere un hub di deregulation asiatica per diventare
un mercato ad alto valore aggiunto, affamato di tecnologia occidentale.
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Playbook per le PMI / 1: Energia, Automazione e Bonifica

Problema: Fragilita di Rete Soluzione Italiana: Smart grid,
T = : " AN hardware BESS (Accumulo) e
Rete instabile e sussidi IS/ pompe di calore industriali

solari in scadenza. . .
per azzerare il gas russo entro il 2035.

Problema: Crisi Batterie Soluzione ltaliana: Impianti di
abbattimento fumi.

Leadership negli scrubber industriali
a circuito chiuso, ora obbligatori.

Nuovi severi limiti su solventi
teratogeni (NMP).

Problema: Carenza Soluzione Italiana: Sostituire
Manodopera I'uomo con la macchina.

Stop ai visti rapidi per Export di robotica collaborativa e macchine @EHEI
lavoratori extra-UE. utensili CNC per ottimizzare 'OEE. . —
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Playbook per le PMI / 2: GDO, Servizi e Modelli Agili

B2C & Agroalimentare

La Fine dei Calmieri:

Il governo sta rimuovendo i blocchi sui
margini di prezzo. Con l'inflazione all'1,8%
e il fiorino forte, il potere d’acquisto della

classe media urbana cresce.

Azione Strategica:

Rientro massiccio dell'eccellenza
agroalimentare premium italiana nella
GDO ungherese.
Piattaforma target: SIRHA Budapest. ¥

B2B & IT Services

L'Effetto KATA:

|l ritorno della flat tax permette di creare
network di consulenti locali indipendenti,
riducendo drasticamente i costi fissi
legati all'apertura di filiali.

Azione Strategica:

Modelli agili di outsourcing per software

ed engineering. Avvertenza: Necessaria

rigorosa compliance legale per superare
| test di indipendenza della NAV.
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Playbook per le PMI / 3: Soft Power, Moda e Design

L'Opportunita di Consumo

Il consolidamento macroeconomico
sta plasmando un nuovo ceto medio
emergente con standard di consumo
occidentali, generando forte
domanda per abbigliamento,
arredamento e design di fascia alta.
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Giugno / Luglio 2026

Piattaforme di Ingresso

Le sinergie strategiche si forgiano
ora. Eventi di matchmaking
Istituzionale come il Torino Fashion
Match sono piattaforme cruciali per
le startup della moda circolare e le
PMI tessili italiane.

Obiettivo Strategico

Stringere accordi di distribuzione,
intercettare buyer regionali, e
identificare partner produttivi per
strategie di nearshoring di alta
gamma, capitalizzando sul premium
price del brand Italia.
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Nearshoring
productien
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