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Absztrakt. A klasszikus analitikus tanulmányokat bizonyos fokú szubjektivitás jellemzi, mivel az 

fontos, hogy egy átfogó makro- és mikrogazdasági elemzésbe bevonjuk azokat az indikátorokat, 

várakozásait jellemzik. Az egyik ilyen indikátor a Gazdasági hangulatindex (Economic Sentiment 
Indicator, ESI). A cikk az Európai Unió egészének és az egyes országoknak az ESI-jét elemzi. Különös 
hangsúlyt fordít az Európai Unió Kárpát-medencei régiójának országaira (Magyarország, Románia, 
Szlovákia és Lengyelország), mint Ukrajna legközelebbi szomszédaira és stratégiai partnereire. A cikk 
az ukrajnai Gazdasági hangulatindexet és számos üzleti bizalmi indikátort elemez, nevezetesen a 

üzleti bizalmi indikátort, a szolgáltatási üzleti bizalmi indikátort és a fogyasztói bizalmi indikátort. Az
összeurópai Gazdasági hangulatindex hosszú ideje a pesszimista zónában, azaz 100 pont alatt van. 
Rossz jel az Európai Unió gazdasága számára, hogy a várakozások a hagyományosan magas 

etországban, Franciaországban, Ausztriában és 
Olaszországban a legrosszabbak. A tanulmány kimutatta, hogy a gazdasági hangulatindex egyes 
esetekben még a makrogazdasági mutatóknál is pontosabban tükrözi a gazdasági ciklus aktuális 
szakaszát. A gazdasági hangulatindex értékei a Kárpát-medence országaiban valamivel magasabbak, 
mint az Európai Unió átlaga. Ezekben az országokban a hangulat korrelál a GDP elmúlt évi 
növekedésével. Ahol a GDP növekedési trendje megmaradt, ott az ESI-értékek a legmagasabbak, 
péld
csökkent, a pesszimista ESI-zónába tartoznak (Lengyelország és Magyarország). A Gazdasági 
hangulatindex Ukrajnában a nehéz gazdasági helyzet ellenére pozitív tendenciát mutat, és 2023 

csökkennek, különösen a feldolgozóipari üzleti bizalmi indikátor, a szolgáltatási üzleti bizalmi 

egyetlen az üzleti bizalmi indikátorok közül, amely pozitív értékkel bír. A fogyasztói hangulat még 
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rosszabb, mint az üzleti várakozások: A fogyasztói bizalmi indikátor történelmi mélyponton van. A 

megalapozottabb következtetések levonását a vállalatok pénzügyi elemzése, a befektetési elemzés és a 
makrogazdasági elemzés során.

Kulcsszavak: Gazdasági hangulatindex, gazdasági ciklus, üzleti bizalmi indikátorok, gazdasági 
elemzés.

Abstract. Traditional analytical studies tend to exhibit a degree of subjectivity, as they depend 
on the analyst's perspective regarding the dynamics of the analyzed indicators. To achieve objectivity 
in comprehensive macro- and microeconomic analyses, it is essential to incorporate indicators that 
reflect the sentiments and expectations of market participants, namely businesses and consumers. One 
such indicator is the Economic Sentiment Indicator (ESI). This article analyzes the ESI of the 
European Union as a whole and across individual countries. Special attention is given to the analysis 
of the Carpathian region countries within the European Union (Hungary, Romania, Slovakia, and 
Poland), which are Ukraine's closest neighbors and strategic partners. The study also includes an 

eral business confidence 
indicators, such as the Business Confidence Indicator in Manufacturing, the Business Confidence 
Indicator in Construction, the Business Confidence Indicator in Retail Trade, the Business Confidence 
Indicator in Services, and the Consumer Confidence Indicator. The European Economic Sentiment 
Indicator has long been in pessimistic territory, that is, below 100 points. A worrying sign for the 
European Union's economy is that expectations are the worst in traditionally high-developed 
economies, such as Germany, France, Austria, and Italy. The research shows that the Economic 
Sentiment Indicator sometimes more accurately reflects the real stage of the economic cycle than 
macroeconomic indicators. The values of the Economic Sentiment Indicator in the Carpathian region 
countries of the European Union are somewhat higher than the EU average. Sentiment in these 
countries correlates with GDP growth over the past year. Where GDP growth has been sustained, ESI 
levels are the highest, as in Romania and Slovakia. Countries where GDP growth has been 
insignificant or has declined are in the pessimistic ESI zone (Poland, Hungary). Despite the 

and has remained in optimistic territory above 100 points since the second quarter of 2023, likely due 
to the preservation of positive GDP growth rates. Meanwhile, business confidence indicators are 
showing significant declines, particularly in Manufacturing, Services, and Construction sectors. The 
Business Confidence Indicator in Retail Trade is the only one among business confidence indicators 
that remains in positive territory. Consumer sentiment is even worse than business expectations, with 
the Consumer Confidence Indicator at historic lows. Analyzing the Economic Sentiment Indicator 
provides a comprehensive approach and enables more informed conclusions in financial analysis of 
companies, investment analysis, and macroeconomic assessments.

Keywords: Economic Sentiment Indicator, economic cycle, business confidence indicators, 
economic analysis..
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2023 -

-
2023-08 2023-09 2023-10 2023-11 2023-12 2024-01 2024-02 2024-03 2024-04 2024-05 2024-06 2024-07

Hungary 96,3 94,0 92,6 95,9 97,8 98,8 95,7 98,5 98,7 98,2 101,7 98,9

Poland 95,9 95,8 96,7 98,8 98,8 102,0 101,4 101,7 103,1 101,5 101,4 99,6

Romania 101,0 101,0 101,3 101,3 101,2 102,1 101,6 103,6 104,7 102,5 104,2 102,5

Slovakia 92,8 95,9 92,5 94,5 95,3 97,2 98,2 101,1 96,5 95,6 103,7 101,2
European 
Union 93,9 93,6 94,0 94,4 96,3 96,3 95,8 96,5 96,1 96,5 96,3 96,4

[14]

Real 
GDP 

growth 
rate

ESI



Acta Academiae Beregsasiensis. Economics

7.     (2024)      7. szám (2024)      Volume 7. (2024)

19

-

-



Acta Academiae Beregsasiensis. Economics

7.     (2024)      7. szám (2024)      Volume 7. (2024)

20

-
-
-
- -0,9%.

6. (GDP)
2023 .

5]  

Sentiment Indicator (ESI))

i

-2024) 

-



Acta Academiae Beregsasiensis. Economics

7.     (2024)      7. szám (2024)      Volume 7. (2024)

21

2020 - [16]
2020 2021 2022 2023 2024

I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III 

112,5 89,0 95,2 98,2 93,4 106,7 110,0 105,8 107,2 75,9 82,6 92,4 94,4 107,1 107,2 104,0 103,4 109,7 105,2

-

-11,9 -19,6 -9,9 -11,8 -16,4 -4,2 -5,9 -8,1 -9,9 -22,2 -14,4 -15,4 -14,6 -4,4 -7,0 -10,5 -11,3 -2,7 -7,4

-24,7 -45,6 -36,3 -30,7 -29,9 -27,5 -22,4 -21,6 -18,4 -69,9 -68,0 -60,0 -54,7 -50,1 -43,6 -42,5 -40,4 -41,3 -46,9

8,6 -16,3 -4,9 1,9 -4,5 0,4 8,6 0,0 2,6 -13,6 -3,9 9,9 10,5 14,6 14,9 6,2 12,2 10,9 7,0

-1,7 -41,4 -35,7 -19,8 -25,6 -26,1 -7,2 -7,8 0,4 -54,8 -40,4 -22,5 -13,4 -8,2 -6,5 -5,5 -7,8 -7,0 -8,4

-8,1 -34,1 -34,3 -39,3 -40,0 -25,6 -28,2 -33,3 -38,7 -17,1 -35,4 -26,7 -28,4 -25,5 -25,0 -26,9 -30,7 -32,9 -38,0

[16]
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