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SazZetak

Pracenje i predvidanje promjena na trzistu rada kljucno je za oblikovanje
makroekonomskih politika i stratesko planiranje. Krize iz 2008. i 2020. godine
pokazale su da su za uspjesno modeliranje, uz egzaktne pokazatelje, vazna i
ocekivanja menadzera i potrosaca, pri cemu se posebno istice Indeks ocekivane
zaposlenosti (engl. Employment Expectations Indicator — EEI). Buduci da standardna
metodologija Europske komisije, koja se temelji na usporedbi promjena EEI-a i godisnje
stope rasta zaposlenosti, za Hrvatsku ne daje zadovoljavajuce rezultate, u radu su
predlozena tri nova nacina iskazivanja promjena EEI-a. Za svaki model izradene su
konfuzijske matrice te izracunate relativne mjere tocnosti predvidanja smjera promjene
broja zaposlenih za razlicita razdoblja prethodenja (h = 0, 1, 2, 3). Rezultati pokazuju da
Je najprecizniji pristup u skladu s teorijskom interpretacijom EEI-a: vrijednosti iznad 100
upucuju na optimizam, a ispod 100 na pesimizam menadzera. Analiza se temelji na
mjesecnim podatcima Europske komisije i Drzavnog zavoda za statistiku za razdoblje od
sijecnja 2019. do kolovoza 2025. godine.

Kljuéne rijeci: triiste rada, Indeks ocekivane zaposlenosti, Ankete pouzdanja poduzeca
i potroSaca, konfuzijska matrica, mjere tocnosti predvidanja smjera promjene.
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1. UvVOD

Pracenje promjena na trziStu rada i planiranje ljudskih potencijala
predstavlja jednu od temeljnih odrednica vodenja makroekonomske politike i
strateSkog upravljanja poduze¢em. Vaznost ove funkcije osobito dolazi do izrazaja
u razdobljima znacajnih gospodarskih fluktuacija na mikroekonomskoj i
makroekonomskoj razini. Iskustva stecena tijekom globalne recesije 2008. godine,
kao i tijekom nedavne zdravstvene krize uzrokovane pandemijom COVID-19,
ukazuju na to da se donoSenje ispravnih poslovnih odluka ne moze temeljiti
isklju¢ivo na egzaktnim makroekonomskim pokazateljima. Pandemija COVID-19
generirala je strukturne poremecéaje u globalnim gospodarskim tijekovima i
drustvenim procesima, potvrdujuci povijesni obrazac prema kojem krize ovakvih
razmjera nepovratno mijenjaju postojece paradigme (Zdilar, 2021). U kontekstu
oporavka i teznje k odrzivoj stabilnosti, nuzno je uspostaviti sustavne mehanizme
analize i prognoziranja promjena u poslovnom okruzenju, pri ¢emu trziste rada,

S obzirom na to da je kriza uzrokovana pandemijom COVID-19 trajno
redefinirala ekonomske aktivnosti, povratak na pretkrizne modele vise nije
dostatan za razumijevanje suvremenih kretanja. Ankete pouzdanja poduzeca i
potrosaca (engl. Business and Consumer Survey, BCS) koje kontinuirano provodi
Europska komisije za sve zemlje ¢lanice EU i potencijalne pristupnice, jedan su od
izvora informacija koje omogucuju pravovremeno prepoznavanje strukturnih
promjena (Taylor i McNabb, 2007), dovodeci u pitanje tradicionalne hipoteze o
zadrzavanju radne snage u ekstremnim kriznim uvjetima. Empirijska istrazivanja
ukazuju na to da se robusno modeliranje ekonomskih varijabli ne moze temeljiti
isklju¢ivo na kvantitativnim podacima o njihovim povijesnim razinama i dinamici
(Sori¢, Loli¢ i Cizmesija, 2020). Za potpunije razumijevanje trzisnih kretanja
nuzno je integrirati percepcije i ocekivanja ekonomskih agenata. Navedeni
kvalitativni indikatori (engl. soft variables) znacajno doprinose prediktivnoj moci
ekonometrijskih modela, posebice u uvjetima povisene neizvjesnosti tijekom
kriznih i postkriznih razdoblja Sto potvrduju i istrazivanja na specificnim trzistima
poput hrvatskog (Sori¢, 2025). lako su se tijekom posljednjih kriznih razdoblja,
kao korisni pokazatelji pokazali i alternativni izvori poput Google Trendsa
(Simionescu i Raisiene, 2021), tradicionalni indikatori sentimenta ostaju klju¢na
potpora ekonomskim politikama.

U tom kontekstu, od 2020. godine Europska komisija mjesecno objavljuje
Indeks ocekivane zaposlenosti (engl. Employment Expectations Indicator, EEI) za
¢lanice Europske unije i drzave u procesu pridruzivanja. Ovaj se pokazatelj formira
na temelju predvidanja vodecih kadrova u sektorima preradivacke industrije,
gradevinarstva, trgovine i1 usluga o buduc¢im kretanjima zaposlenosti unutar
njihovih sektora. Budu¢i da su BCS indikatori dostupni javnosti znatno prije
sluzbenih statistickih izvjes¢a, oni funkcioniraju kao vodeci pokazatelji (engl.
leading indicators). Konkretno, EEI, kako je definirano metodoloskim standardima
Europske komisije (European Commission, 2020) mogao bi omogucditi kreatorima
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politika da dobiju ideju o kratkoro¢nim trendovima zaposlenosti prije objave
podataka Eurostata.

Pri evaluaciji primjene EEI u analizi trzista rada, standardni metodoloski
okvir Europske komisije primarno se oslanja na komparaciju EEI-a i godisnjih
stopa promjene zaposlenosti (y-0-y) (European Commission, 2025a). Iako je ovaj
pristup postao standard u harmoniziranim programima BCS-a, i dalje postoji
potreba za preciznijim procjenama utjecaja EEI-a na stvarnu zaposlenost,
otvaraju¢i prostor za preispitivanje optimalnih nacina transformacije podataka i
alternativnih oblika usporedivanja EEI-a s referentnom serijom kako bi se
maksimalno iskoristio prognosti¢ki potencijal indikatora. Stoga je u ovom radu
postavljeno istrazivacko pitanje: moze li se preciznost predvidanja smjera
promjena na trzistu rada u Hrvatskoj unaprijediti modifikacijom nacina izrazavanja
Indeksa ocekivane zaposlenosti (EEI) u odnosu na standardnu metodologiju
Europske komisije? Cilj ovog istrazivanja je primijeniti tri alternativna nacina
izrazavanja promjena EEI-a i broja zaposlenih kako bi se usporedbom to¢nosti
predvidanja promjena referentne serije svih Cetiriju pristupa (standardni i tri
novopredlozena) ispitala moguénost poboljsanog koristenja EEI u praéenju i
predvidanju promjena na trzisStu rada. Osnovna pretpostavka je da standardni nacin
usporedbe EEI-a i godisnjih stopa promjene zaposlenosti (y-0-y) moze biti
unaprijeden izrazavanjem EEI-a u skladu s njegovom metodoloskom definicijom
po kojoj EEI iznad 100 odnosno dugoronog prosjeka izrazava optimizam
menadzera i obrnuto.

Znanstveni doprinos ovog istrazivanja je dvojak. Ocituje se u
implementaciji EEI-a kao suvremenog i metodoloski specificnog indikatora koji
jo§ uvijek nije dovoljno zastupljen u domacoj praksi pracenja i predvidanja
promjena na trziStu rada i planiranju ljudskih potencijala. Drugi segment
znanstvenog doprinosa o¢ituje se u metodoloskom unapredenju mjerenja tocnosti
predvidanja promjena na trziStu rada prema promjenama EEI-a. Aplikativna
vrijednost rada proizlazi iz ¢injenice da se EEI temelji upravo na procjenama samih
menadzera, kojima se taj isti pokazatelj kasnije nudi kao alat za preciznije
predvidanje promjena u broju zaposlenih i ucinkovitije upravljanje ljudskim
resursima.

2. KONCEPTUALNI OKVIR INDEKSA OCEKIVANE
ZAPOSLENOSTI I NJEGOVA ULOGA U PRACENJU
PROMJENA NA TRZISTU RADA

U nastojanju da se preciznije prate, i po mogucnosti predvide promjene u
gospodarskom okruzenju, Europska komisija (2020) uvela je Indeks ocekivane
zaposlenosti (EEI) kao robusniji alat za detekciju promjena na trziStu rada.
Metodoloski okvir izratuna EEIl-a temelji se na sustavnoj transformaciji
kvalitativnih procjena menadzera u kvantitativno mjerljiv prediktivni indikator.
Postupak zapocinje anketnim ispitivanjem donositelja odluka u preradivackoj
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industriji, gradevinarstvu, trgovini na malo i usluznom sektoru, pri ¢emu se od
ispitanika trazi projekcija promjene broja zaposlenih u narednom tromjesecju.
Osnovna jedinica analize je saldo odgovora, koji predstavlja razliku izmedu udjela
pozitivnih oCekivanja o rastu i negativnih predvidanja o smanjenju broja radnika.
Kako bi se osigurala reprezentativnost na razini cjelokupnog gospodarstva, ova se
salda ponderiraju prema relativnom udjelu zaposlenih svakog pojedinog sektora u
ukupnom broju zaposlenih u sva Cetiri sektora zajedno. Pritom se koriste podaci
Eurostata s vremenskim odmakom od dvije godine, ¢ime se sustav ponderiranja
kontinuirano revidira i uskladuje sa stvarnom strukturom trzista rada (European
Commission, 2025.a: 20).

Metodologija izracuna EEI (prema European Commission, 2025.a) dana
je kako slijedi. EEI se rac¢una na temelju cCetiri desezonirana salda odgovora na
pitanje o ocekivanoj zaposlenosti (x;). Prvotno se vremenski nizovi salda
desezoniraju, a potom slijedi postupak standardizacije. To znaci da se odstupanja
vrijednosti salda od prosjeka izrazavaju u jedinicama standardne devijacije, kako
je dano izrazom (1) ¢ime se odstupanja od prosjeka izrazavaju u jedinicama
standardne devijacije. Standardizacija je kljucna jer sprjecava da sektori s visokom
prirodnom volatilno$¢u odgovora nerealno dominiraju konacnim indeksom, ¢ime
se postize usporedivost varijabli neovisno o njihovoj disperziji. y; su
standardizirana salda, izracunana prema izrazima:

=5 o124, t=12
yjrt - S: ’ ] — L4, w1 = 1,4, ..,n (1)
]
1% 1 w
~ _\2
xj =szjvt’sj = Tl_lz(xj,f_xj) (2)
t=1 t=1

pri ¢emu je X; prosjek J - te varijable u fiksiranom razdoblju, sj je pripadajuca
standardna devijacija, a T' je broj opazanja u fiksiranom razdoblju.

Postupak standardizacije provodi se na odredenom fiksiranom razdoblju
(engl. frozen period) kako bi se izbjegle kontinuirane revizije EEI-a svakog
mjeseca. Prema harmoniziranom programu Europske komisije fiksirano razdoblje
za zemlje ¢lanice EU je 2000. godina. Za zemlje koje su nakon 2000. godine
zapocele ovo istrazivanje, to je godina pocetka provodenja istrazivanja. ZavrSetak
fiksiranog razdoblja se mijenja svakog sijeCnja kada se provodi revizija
ponderacijskog sustava (European Commission, 2025.a)

Ponderirani prosjek standardiziranih salda odgovora (z;) je:

Z}t 1 WYt
(Z W])

pri ¢emu su w; ponderi svakog od Cetiriju sektora.

Zy =

=12,..,n 3)
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N kraju se z; standardizira i skalira te kao takav ima aritmeticku sredinu
jednaku 100 i standardnu devijaciju 10 kako je dano izrazima (4) i (5):

Zy —Z
EEl, = S 10+100,t =1,2,..,n ()
Z
1y 1
Z'=FZMZ= T'—1Z(Zt_z_)2 ©)
t=1 t=1

Vrijednosti EEI veé¢i od 100 znace prevladavajuce iznadprosjecno
oc¢ekivanje zaposlenosti, odnosno prevladavajuéi optimizam menadZzera. Jednako
tako, EEI manji od 100 implicira doéekivanu zaposlenost ispod dugoro¢nog
prosjeka.

Ovakav metodoloski pristup oblikovanja ocekivanja menadzera u
kvantitativne pokazatelje kombinira kvalitativhu percepciju menadzmenta s
rigoroznim kvantitativnim tehnikama obrade te tako minimizira subjektivnost
pojedinacnih procjena. Rezultat je robustan analiticki alat koji menadzerima
ljudskih potencijala omogucuje validaciju vlastitih strateskih odluka u odnosu na
Sire gospodarske trendove i ocekivanja klju¢nih aktera na trzistu rada. Istovremeno
kreatorima gospodarske politike daje pravovremene inpute za makroekonomske
projekcije kretanja na trziStu rada.

Specifi¢na obiljeZja suvremenog trzista rada, koja se oCituju kroz izrazenu
deficitarnost i visoku razinu volatilnosti, dodatno su do$la do izrazaja tijekom
izrazenih makroekonomskih nestabilnosti. Ovakve okolnosti namecu nuznost
sustavnog 1 strateSkog pristupa planiranju ljudskih potencijala, pri ¢emu
kontinuirana optimizacija i prilagodba procesa upravljanja kadrovima suvremenim
trziSnim izazovima postaju klju¢ni ¢imbenici organizacijske stabilnosti i otpornosti
(Poloski Voki¢, Klindzi¢ i Hernaus, 2018.; Poloski Voki¢, 2018.a). Planiranje
ljudskih potencijala u suvremenom poslovanju nadilazi puko kvantitativno
evidentiranje kadrova te se afirmira kao proces strateSkog uskladivanja
organizacijskih potreba s dinamikom trzi$nih prilika. U tom kontekstu, EEI
zauzima vaznu ulogu, primarno djelujuéi kao vodedi indikator ¢ije fluktuacije
koreliraju s buduéim kretanjima na trzi$tu rada. EEI sluzi kao svojevrsni "rani
alarm" koji donositeljima odluka na mikro i na makro razini pomaze da se pripreme
za nadolazec¢e promjene prije nego §to one budu vidljive i dostupne u sluzbenim
statistikama. U svijetu u kojem je brzina reakcije na trZistu rada konkurentska
prednost, praéenje ovog indeksa osigurava da poduzeée ima pravu osobu na
pravom mjestu u pravom trenutku.

Nesporno je da EEI ima prediktivna svojstva. Otvoreno je pitanje na koji
nacin izrazavati i tumaciti promjene EEI i koristiti ih u prognoziranju promjena na
trziStu rada. Prema standardnoj metodologiji Europske komisije (European
Commission, 2025.a) usporeduje se promjena EEI s relativnom promjenom broja
zaposlenih na godisnjoj razini. U ovom radu se, pored ove metode analiziraju jos$
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tri na¢ina pracenja dinamike EEI i mjerenja njegove prediktivne snage i vremena
prethodenja referentnom nizu podataka o zaposlenosti.

Na grafikonu 1 lako se uoci da su indeksi ocekivane zaposlenosti kako u
Europskoj uniji tako i u Hrvatskoj do veljace 2020. godine bili iznad dugoro¢nog
prosjeka, odnosno menadzeri su pokazivali iznadprosjecna ocekivanja razine
zaposlenosti u svojim organizacijama. Nastup pandemijske krize pocetkom 2020.
godine uzrokovao je snazan egzogeni Sok koji se manifestirao kroz naglu
kontrakciju EEI-a. Inicijalna degradacija indikatora detektirana je u ozujku 2020.
godine, dok je najostrija negativna korekcija uslijedila u travnju, pri ¢emu je
zabiljezen snazniji intenzitet pada u Republici Hrvatskoj u usporedbi s agregatnim
vrijednostima na razini Europske unije. Postpandemijski oporavak karakterizirala
je faza oporavka uz umjerene volatilnosti do travnja 2021. godine, kada se indeks
vratio u zonu iznad dugorocnog prosjeka. Potpuna stabilizacija trenda na
iznadprosje¢nim razinama zabiljezena je u kolovozu 2021. godine, i do lipnja 2024.
godine hrvatski indeks je na iznadprosjecnoj razini, uz minimalne promjene. Sve
do kolovoza 2025. godine on je i dalje ispodprosjeénih vrijednosti. U Europskoj
uniji EEI je kontinuirano iznad prosjeka, izuzev lipnja 2025. godine kada je
poprimio vrijednost neznatno ispod prosjeka. Snazno smanjenje EEI-a rezultat je
izrazito pesimistiénog raspolozenja menadzera u sva Cetiri sektora europskog i
hrvatskog gospodarstva u promatranom razdoblju. Obustava gospodarske
aktivnosti tijekom strogog lockdowna nije se ni mogla drugacije interpretirati.
Osim toga, lako je uociti kako je nestabilnost krivulje EEI za Hrvatsku znatno veca
nego za EU. To proizlazi iz nesigurnosti hrvatskih menadzera u procjenama i
oc¢ekivanjima razine i promjena na trziStu rada, koja je o€ito veca od nesigurnosti
onih na razini EU.

Grafikon 1. Indeks o¢ekivane zaposlenosti (EEI) u Europskoj uniji i Hrvatskoj od
sijecnja 2019. do kolovoza 2025. godine
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Prema europskoj standardiziranoj metodologiji BCS-a, EEI se usporeduje
sa stopama rasta referentne serije na godiSnjoj razini (y-o-y) (European
Commission, 2025). Osnovne karakteristike dinamike EEI i stope rasta broja
zaposlenih na hrvatskom trzistu rada, izrazene kao postotne promjene u teku¢em
mjesecu u odnosu na istoimeni mjesec prethodne godine, u periodu od sijeénja
2019. do kolovoza 2025. godine, prikazane su na grafikonu 2.

Grafikon 2. Indeks ocekivane zaposlenosti (EEI) i godi$nje stope rasta broja
zaposlenih u Hrvatskoj (y-o0-y), od sije¢nja 2019. do kolovoza 2025. godine

120,0 12
10
110,0
. 8
=
2 100,0
=] 6
[=]
Q2
‘£ 90,0 4
@
2
@ 2
o
SXO.U
0
70,0
2
60,0 4
FEZS Xz XSz XSz X2z XFzz2s X 2E
S S SR S SS9 55 4 =5 o == 4 = >
9 2 02888 dda AT TR ST YA
Qoo 8cacTdNaeogdas@8 s Aol Y o
o N Q o« o N o N o N o~ o
N 8 N S a2 N 2 N g N S ~ S

e EE| (LS)

stope rasta broja zaposlenih (DS)

Izvor: izrada autora prema European Commission (2025b) i DZS (2025)

Znacajno smanjene vrijednosti EEI-a u travnju 2020. godine bilo je
izravna reakcija na uvodenje restriktivnih mjera i posljedi¢énu obustavu rada u
kljuénim sektorima poput industrije, trgovine i ugostiteljstva. U tom kontekstu, EEI
se potvrdio kao pouzdan vode¢i indikator s obzirom na to da je dno vrijednosti
dosegnuo dva mjeseca prije najnize tocke stvarne stope zaposlenosti zabiljezene u
lipnju 2020. godine. Dok su subjektivne procjene menadzera anticipirale krizu veé
u ozujku, realni sektor je najsnaznije negativne stope rasta zabiljezio s odmakom
(u lipnju iste godine), Sto potvrduje prediktivnhu mo¢ indeksa u uvjetima visoke
neizvjesnosti.

Postupni oporavak i povratak optimizma rezultirali su povratkom indeksa
iznad ravnotezne razine od 100 bodova u svibnju 2021. godine, §to je pratila i
stabilizacija stopa zaposlenosti. Usporedna analiza trendova sugerira da menadzeri
pravovremeno i racionalno procesuiraju trziSne signale, pri cemu EEI pokazuje
nizu volatilnost u odnosu na realizirane stope zaposlenosti koje znatno intenzivnije
reagiraju na ciklicke promjene. Mijenjao se i odnos medu ove dvije varijable: dok
je u kriznom razdoblju EEI ostao na visim relativnim vrijednostima u odnosu na
stope rasta, u fazi ekspanzije nakon svibnja 2021. godine stope rasta zaposlenosti
premasuju vrijednosti EEL
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Tijekom 2024. i 2025. godine krivulja stope rasta broja zaposlenih
doslovno prati krivulju EEI-a. U tom periodu relativno stabilne gospodarske
aktivnosti, ne uocava se prethodenje, ali s obzirom na to da podaci o o¢ekivanjima
prethode sluzbenim makroekonomskim statistikama, ovakve promjene EEI-a sluze
kao kljucni signal za strateSsko upravljanje ljudskim potencijalima i anticipiranje
buducih gospodarskih kretanja u Republici Hrvatskoj.

Unato¢ visokoj prediktivnoj vrijednosti, nuzno je uvaziti metodoloska
ogranicenja proizasla iz kvalitativne naravi izvornih istrazivanja. Kako isti¢u
Abberger (2007) i Claveria (2021.a), indikatori derivirani iz anketa pouzdanja
primarno sluze za prognoziranje smjera promjena, odnosno predvidanje hoce li
zaposlenost rasti, padati ili stagnirati, dok je njihova sposobnost preciznog
odredivanja intenziteta tih promjena ogranicena. Stoga se EEI u znanstvenom
kontekstu primjenjuje kao instrument za otkrivanje trendova i smjerova kretanja
referentnih serija, a ne kao alat za egzaktnu kvantifikaciju apsolutnih vrijednosti
promjena.

3. PODACI I METODOLOGIJA ISTRAZIVANJA

Empirijsko istrazivanje temelji se na analizi podataka o broju zaposlenih
u Republici Hrvatskoj te pripadaju¢im vrijednostima EEI-a. Statisticki podaci o
zaposlenosti preuzeti su od Drzavnog zavoda za statistiku (DZS), dok su podaci o
EEI prikupljeni iz baza Europske komisije. Podaci DZS-a o radnoj snazi
metodoloski su potpuno uskladeni s normama Medunarodne organizacije rada
(ILO) i Eurostata. Istrazivanjem su obuhvaceni mjesec¢ni podaci u intervalu od
sije¢nja 2019. do kolovoza 2025. godine, odnosno indirektno od sijeénja 2018. ako
se ima na umu da su godi$nje stope promjene broja zaposlenih izracunane kao
omjeri broja zaposlenih u istoimenim mjesecima dviju uzastopnih godina.
Obuhvacen je period korona krize i razdoblje oporavka i stabilizacije nakon krize.
U ovom radu razmatraju se Cetiri nac¢ina (modela) usporedbe EEI i zaposlenih i
mjeri tocnost predvidanja smjera promjene referentne serije za sva Cetiri nacina
usporedbe.

Analiza je provedena za Cetiri horizonta predvidanja (h =0, 1, 2, 3). U
znanstvenoj literaturi vrijeme prethodenja nije jednoznaéno odredeno. Razlikuje se
ovisno o zemlji i ekonomskom ciklusu, ali veéina istraZivanja potvrduje
prethodenje od 1 do 6 mjeseci. Zbog specifi¢nosti hrvatskog trzista rada i okolnosti
u kojima menadZeri planiraju zaposlenost, procijenjeno je da to prethodenje
ukupnom broju zaposlenih ne bi trebalo biti veée od 3 mjeseca (Sto su rezultati
istrazivanja u ovom radu dijelom i potvrdili). Gayer (2005) i Gelper i Croux (2010)
na razini Europske unije identificiraju horizont prethodenja od jednog do dva
kvartala, specifi¢nosti hrvatskoga trzista rada, prema nalazima Pufnika i Kunovca
(2006) te Krznara (2011), sugeriraju nesto kraci, ali postojan prediktivni horizont
od jednog do najvise pet mjeseci. Cinjenica da modeli s pomacima h=1 i h=2 u
ovom radu pokazuju visoku prediktivnu snagu potvrduje tezu o anticipacijskoj
prirodi menadzerskog sentimenta. Menadzeri, naime, prilagodavaju svoja
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ocekivanja o zapoS$ljavanju znatno prije nego Sto se ona manifestiraju u
administrativnim podacima Drzavnog zavoda za statistiku. Cak i u slu¢ajevima
simultane korelacije (h=0) EEI zadrzava ulogu vodeceg indikatora jer premoscéuje
visemjesecni informacijski jaz uzrokovan kasnjenjem objave sluzbenih statistickih
izvjeStaja (engl. publication lag), sto je u skladu s metodoloskim postavkama
Abbergera (2007).

Model I je standardni model po kojem se usporeduju uzastopne promjene
(prve diferencije) EEI-a i godiSnje stope rasta broja zaposlenih (y-o-y), odnosno
usporeduju se predznaci promjena EEI i predznaci stopa rasta broja zaposlenih i to
za razli¢ito vrijeme prethodenja 4 (h=0,1,2,3). Prema tom modelu porast EEI-a
najavljuje povecanje broja zaposlenih na godisnjoj razini. Model II temelji se na
izvornoj standardnoj interpretaciji EEI-a koja proizlazi iz metodologije njegova
izra¢una. Vrijednosti ve¢e od 100 znace da su ocekivanja menadzera u pogledu
zapo$ljavanja visoka prema povijesnim standardima odnosno prema dugoro¢nom
prosjeku, dok suprotno vrijedi za vrijednosti ispod 100. Drugim rije¢ima,
vrijednosti EEI-ja iznad 100 izrazavaju optimizam menadZzera, dok one ispod 100
njihov pesimizam. Po Modelu II usporeduju se vrijednosti EEI umanjene za 100 i
godisnje stope rasta broja zaposlenih (y-o0-y). Vrijednost EEI-ja iznad 100 i
optimizam menadzera znace pozitivhu promjenu broja zaposlenih i obrnuto. U
Modelu III usporeduju se uzastopne promjene EEI-a i uzastopne promjene
godisnjih stopa rasta broja zaposlenih (y-0-y). Odnosno, usporeduju se prve
diferencije EEI-a i prve diferencije stopa rasta broja zaposlenih (y-o-y). Takvom
usporedbom prati se dinamika kretanja godiSnjih stopa promjene S$to znaci
usporavaju li ili ubrzavaju godi$nje promjene broja zaposlenih. Model IV
usporeduje promjene EEI-a u uzastopnim razdobljima (prve diferencije) i
promjene ukupnog broja zaposlenih, takoder u uzastopnim razdobljima. To bi se
izravno tumacilo da porast EEI-ja navjes¢uje porast ukupnog broja zaposlenih, u
uzastopnim mjesecima.

Ova cetiri modela, odnosno Cetiri naina mjerenja prediktivne snage EEI
u predvidanju promjena na trziStu rada fokusiraju se prvenstveno na pracenje
smjera promjene, ne i njihovog intenziteta. Za svaki model izra¢unane su tri
relativne mjere to¢nosti predvidanja smjera promjene i primijenjen je istoimeni test
(engl. directional accuracy tests) koji se provodi kao standardni Hi-kvadrat test
nezavisnosti obiljeZja u tablici kontingence (Cizmesija i Sori¢, 2016). Tablica 1
prikazuje op¢i oblik tablice kontingence na koju se primijenjuje Hi-kvadrat test. Ta
se tablica naziva konfuzijska matrica

Tablica 1. Op¢i oblik konfuzijske matrice

ref” ref*
cof~ ny n, (ny + 1)
cof* Ny ns (nz +1ny)
(ny +1ny) (ny +1n3) n

Izvor: Gayer, Reuter i Reuter, 2016, 19
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ref~ oznaGava smanjenje referentne serije odnosno zaposlenosti, ref* njeno
povecdanje, cof ~ oznalava smanjene pokazatelja, a cof * njegovo povecanje. Iz
toga slijedi da je n, broj opazanja kada se smanjio i pokazatelj i referentna serija,
ns je broj opazanja kada se povecao i pokazatelj i referentna serija, n, je broj
opazanja kada se pokazatelj smanjio, a referentna serija povecala i n, je broj
opazanja kada se pokazatelj povecao, a referentna serija se smanjila.

Temeljem rezultata u konfuzijskoj matrici izracunavaju se tri relativne
mjere toénosti. Mjera to¢nosti %% raduna se po izrazu (6).

% = (ny + nz)/n (6)

%% pokazuje relativni udio ispravno identificiranih promjena referentne serije u
ukupnom broju opazanja. %P° pokazuje relativni udio pozitivnih promjena
pokazatelja i referentne serije u ukupnom broju povecanja referentne serije i racuna
se po izrazu (7).

%P = nz/(n, + ns) (7

%"9 je relativni udio ispravno indentificiranih negativnih promjena pokazatelja i
referentne serije u ukupnom broju smanjenja referentne serije, kako je dano
izrazom (8).

%" =ny/(ny +1ny) (3)

Kao dodatna mjera robusnosti izracunani su Matthewsovi koeficijenti korelacije
(engl. Matthews correlation coefficient, MCC) za svaki primijenjeni model i za
svako vrijeme prethodenja. Racunani su po izrazu (9)

(n3-ny) — (ny ) ©)
\/(n3 +1ny) (3 +n,) - (ng +ny) (ng +ny)

Vrijednosti MCC bliZe broju 1 znace jako dobro predvidanje. One oko nule znace
da predvidanje nije nisSta bolje od nasumi¢nog pogadanja i vrijednosti blize -1 znace
nesuglasnost izmedu predvidanja i ostvarenja.

MCC =

Iako odredeni modeli ne potvrduju izravno statisticko prethodenje EEI-a,
ve¢ pokazuju najviSu razinu reprezentativnosti pri simultanom promatranju
varijabli (A=0), EEI i dalje zadrzava intrinzi¢na prediktivna svojstva. Navedeno
proizlazi iz Cinjenice da su podaci o poslovnom sentimentu dostupni nekoliko
mjeseci prije podataka sluzbene statistike o broju zaposlenih. U tom kontekstu,
rezultati provedenog istrazivanja sugeriraju ulogu EEI-a kao proxy indikatora koji
otkriva realno stanje na trzi$tu rada s anticipacijskim pomakom jednakim kasnjenju
sluzbene statistike. Modeli koji pokazuju izravno prethodenje za jedan ili dva
mjeseca posjeduju dodatno naglasenu prognosticku snagu, jer na inherentno
kasnjenje administrativnih podataka dodaju i potvrdeno statisticko prethodenje
samog indeksa.

10
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4. REZULTATI I DISKUSIJA

U Tablicama 2 do 5 dane su navedene mjere za sva Cetiri modela, svaki
za Cetiri vremenska horizonta (h=0,1,2,3) kao i empirijske vrijednosti Hi-kvadrata.

Mjere tocnosti predvidanja smjera promjene za Model I najbolje su za
vrijeme prethodenja EEI-a referentnoj seriji za dva mjeseca. To znaci da povecanje
EEI-a najavljuje porast broja zaposlenih u odnosu na istoimeni mjesec prethodne
godine i to tek nakon dva mjeseca. U 56% sluCajeva promjena EEI-a ispravno
najavljuje promjenu broja zaposlenih nakon dva mjeseca. Budu¢i da je %P°° veci
od %™®9 zakljuCuje se da su menadZzeri uspje$niji u predvidanju pozitivnih
promjena u odnosu na one negativne. Za svaki vremenski horizont 4, empirijske
vrijednosti hi-kvadrata su manje od teorijske vrijednosti, za razinu signifikantnosti
testa od 5%, $to dovodi do zakljuCka da su predvidene i ostvarene promjene
zaposlenih statisticki nezavisne, $to ne ide u prilog tvrdnji da se temeljem promjena
EEI-a moze uspjesno predvidati promjena broja zaposlenih.

Tablica 2. Mjere tocnosti predvidanja smjera promjene referentne serija za Model 1

h=0 h=1 h=2 h=3
%t 0,530864 0,512500 0,556962 0,538462
%P°s 0,557143 0,550725 0,573529 0,567164
%med 0,363636 0,272727 0,454545 0,363636
X2 0,243124 1,210099 0,030442 0,185371
Mmcc -0,054790 -0,122990 0,019630 -0,048750

Izvor: izracun autora

Ovo se prethodenje EEI-a referentnoj seriji s dva mjeseca, posebno u
travnju 2020. godine, lako moze uo¢iti i na Grafikonu 1 u Dodacima.

Primijeni 1i se Model II, u kojem se usporeduje EEI kroz njegove
iznadprosjecne ili ispodprosjecne vrijednosti i stope rasta broja zaposlenih,
rezultati su znacajno bolji. Temeljem takve usporedbe u 96,3% slucajeva promjena
EEI-a bila je jednaka promjeni broja zaposlenih (relativno mjereno). Najbolji
rezultati postignuti su za /=0 odnosno u istom vremenu (bez prethodenja) ali su
vrlo sli¢ni i oni za prethodenje od jednog mjeseca. Za razliku od Modela I, moze
se zakljuciti da su menadzeri tocno predvidjeli sve negativne promjene u broju
zaposlenih dok je predvidanje pozitivnih promjena bilo uspjesno u 96% slucajeva.
Slijedom toga, rezultati Hi-kvadrat testa pokazuju da predvidene i ostvarene
promjene zaposlenih nisu statisticki nezavisne (uz razinu signifikantnosti testa
5%). Rezultati istrazivanja pokazuju da praéenje vrijednosti EEI-ja u odnosu na
njegov dugoroc¢ni prosjek (EEI = 100) to¢nije predvida smjer godi$njih promjena
zaposlenosti nego standardna usporedba uzastopnih mjesecnih promjena. Iako se
ovakvim pristupom gubi dio informacija jer se ne prati kratkoro¢na dinamika
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indeksa ve¢ samo njegova pozicija prema dugorocnom prosjeku, time se znacajno
pojednostavljuje njegova interpretacija. Ovaj se model pokazao vrlo pouzdanim
kada je glavni cilj prepoznati opée gospodarsko raspolozenje, odnosno faze
optimizma (EEI > 100) ili pesimizma (EEI < 100). U kona¢nici, kretanje vrijednosti
oko granice od 100 pouzdano predvida smjer kretanja na trziStu rada, ¢ime je
opravdana prognosticka uloga EEI-ja koja proizlazi iz informativnosti samog
indikatora.

Tablica 3. Mjere to¢nosti predvidanja smjera promjene referentne serija za Model 11

h=0 h=1 h=2 h=3
%t 0,962963 0,962500 0,936709 0,948718
Y%Po* 0,957143 0,956522 0,941176 0,941176
%I 1,000000 1,000000 0,909091 0,909091
X2 60,91531* 60,12422* 46,94597* 39,13758*
MCC 0,867203 0,866921 0,770878 0,708353

Napomena: * oznacava da predvidene i ostvarene promjene zaposlenih nisu statisticki nezavisne

Izvor: izracun autora

Tako statisticki simultan, ovaj rezultat prema Abbergeru (2007) i dalje ima
prediktivnu vrijednost zbog pravovremenosti BCS podataka u odnosu na sluzbenu
statistiku.

Dinamika analiziranih nizova u istom vremenu (4=0) i s prethodenjem od
jednog mjeseca (h=1) graficki je prikazana na Grafikonu 2 i Grafikonu 3 u
Dodacima.

Zadovoljavajuce rezultate daje i Model III. Mjere tocnosti predvidanja
smjera promjene najvise su za #=0 (bez prethodenja). U 71% slucajeva promjenu
EEl-a prati promjena godisnje stope rasta broja zaposlenih. Sve empirijske
vrijednosti Hi-kvadrata vece su od teorijske vrijednosti, za razinu signifikantnosti
testa 5% Sto, znaci da predvidene i ostvarene promjene zaposlenih nisu statisticki
nezavisne.

Tablica 4. Mjere tocnosti predvidanja smjera promjene referentne serija za Model 111

h=0 h=1 h=2 h=3
% 0,712500 0,367089 0,538462 0,571429
Y%PoS 0,761905 0,439024 0,600000 0,641026
%I 0,657895 0,289474 0,473684 0,500000
X2 14,28651* 5,861984* 0,430284 1,563034
Mcc 0,422589 -0,27397 0,074273 0,142475

Napomena: * oznacava da predvidene i ostvarene promjene zaposlenih nisu statisticki nezavisne

Izvor: izracun autora
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Dinamika analiziranih nizova u istom vremenu (4=0) graficki je prikazana
na Grafikonu 4 u Dodacima.

Model IV ne daje zadovoljavajuce rezultate. Naime, mjere tocnosti
predvidanja smjera promjene broja zaposlenih najbolje su za A=0, odnosno bez
prethodenja, ali su nedovoljno velike da bi se moglo tvrditi da se EEI u ovom obliku
usporedbe moze koristiti kao prediktor broja zaposlenih. U 54% slucajeva
uzastopne promjene EEI-ja su iste kao i uzastopne promjene broja zaposlenih, u
istom vremenu. Za svaki vremenski horizont 4 empirijske vrijednosti Hi-kvadrata
su manje od teorijske vrijednosti, za razinu signifikantnosti testa od 5%, Sto dovodi

do zaklju¢ka da su predvidene i ostvarene promjene zaposlenih statisticki
nezavisne.

Tablica 5. Mjere to¢nosti predvidanja smjera promjene referentne serije za Model IV

h=0 h=1 h=2 h=3
0Ll 0,544304 0,538462 0,480519 0,513158
%P 0,604651 0,595283 0,517619 0,583660
%" 0,472222 0,472222 0,400000 0,428570
22 0,472344 0,358766 0,213889 0,015046
MCC 0,0773240 0,067820 -0,052700 0,014070

Izvor: izracun autora

Na Grafikonu 5 u Dodacima prikazana je dinamika analiziranih nizova u
istom vremenu (h=0).

Usporedba mjera to¢nosti predvidanja smjera promjene referentne serije
temeljem promjena EEI-a za sva Cetiri primijenjena modela pokazuje superiornost
Modela II u odnosu na ostale (Tablica 6).

Tablica 6. Usporedba mjera to¢nosti predvidanja smjera promjene referentne
serije za najbolje vrijeme prethodenja (/).

Model I (h=2) Model II (h=0) Model IIT (h=0) Model IV (h=0)
%t 0,556962 0,962963 0,712500 0,544304
%Pos 0,573529 0,957143 0,761905 0,604651
0pned 0,454545 1,000000 0,657895 0,472222
MCC 0,019630 0,867203 0,422589 0,077324

Izvor: izracun autora

Iako je Model I standard u Europskoj harmoniziranoj metodologiji BCS-
a, rezultati su pokazali da je prognosticka snaga EEI-a najjaca ako se usporeduju
vrijednosti EEI umanjene za 100 i godiSnje stope rasta broja zaposlenih (y-0-y), po
Modelu II. Relativne mjere to¢nosti predvidanja smjera promjene referentne serije
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su izrazito visoke, u usporedbi s mjerama za Model I, a rezultat Hi-kvadrat testa
potvrduje pretpostavku da su predvidene i ostvarene promjene broja zaposlenih
statisticki zavisne. lako za Model II ne postoji vrijeme prethodenja veé se
predvidene i ostvarene promjene realiziraju u istom vremenu, prediktivna snaga
EEI-a nije sporna ako se ima na umu da su rezultati BCS-a dostupni znatno ranije
u odnosu na podatke koje objavljuje sluzbena statistika. Model II superiorniji je i
u odnosu na Model III i Model IV. To potvrduju i vrijednosti Matthewsovih
koeficijenata korelacije koji su najvisi za Model II i (h=0).

U teoriji ne postoji jedinstven stav o dodanoj vrijednosti povjerenja
potrosaca i menadzera u predvidanju promjena referentnih makroekonomskih
varijabli. Autori koji se bave sentimentom menadzera i potroSaca (Claveria,
2021.b, Sori¢ et al., 2016, Gayer at al., 2016 i dr.) ne daju definitivan odgovor na
teorijsku niti empirijsku raspravu o njegovoj korisnosti ve¢ daju svoj doprinos
metodoloskom unapredenju i interpretaciji u mjerenju sentimenta, prije svega kroz
promjenu ponderacijske strukture varijabli komponenti pokazatelja ili kroz
uvodenje novih varijabli u njihov izra¢un. U skladu s nalazima Gayer-a (2005) i
Pufnik i Kunovac (2006), prediktivna mo¢ indikatora sentimenta varira ovisno o
primijenjenoj metodologiji. Dok Abberger (2007) naglasava inherentno
prethodenje kvalitativnih podataka zbog njihove ranije objave, ovo istrazivanje
pokazuje da se za hrvatsko trziste rada ti rezultati mogu potvrditi i dodatno osnaziti
redefiniranjem nacina izrazavanja EEI-a. Koristenje EEI-a u predvidanju promjena
na trzi$tu rada u novije vrijeme analizirali su Sori¢ (2025) i Misir (2025). Zakljucci
ni ovdje nisu jednoznac¢ni. Analizom Grangerove uzrocnosti i Hi-kvadrat testa
uspjesnosti prognoza Sori¢ (2025) ne potvrduje prediktivno svojstvo EEI-a dok
rezultati modeliranja koje je provela Misir (2025), primjenom Grangerova testa
uzro€nosti unutar autoregresijskog modela s distribuiranim pomacima (ARDL),
indiciraju da integracija varijable EEI, uz specifikaciju prognostickog horizonta od
dva mjeseca statistiCki znacajno pridonosi robusnosti i prognostickoj kvaliteti
modela.

5. ZAKLJUCAK

Indeks ocekivane zaposlenosti profilirao se kao pouzdan pokazatelj
promjena na trzistu rada koji drustvene i ekonomske napetosti reflektira preciznije
od administrativnih podataka. Metodologija izracuna pociva na transformaciji
kvalitativnih procjena menadZera iz Ccetiriju kljucnih sektora (preradivacke
industrije, gradevinarstva, trgovine i usluga) u kvantitativne podatke, C¢ime se
osigurava visoka razina objektivnosti i usporedivosti na europskoj razini. Ovakav
pristup omogucéuje donositeljima odluka da sagledaju dinamiku trzi$ta znatno prije
objave sluzbenih statistika.

U radu su usporedena Cetiri modela izrazavanja EEI-a i njegovih promjena
(standardni i tri novopredlozena). Rezultati su potvrdili temeljnu pretpostavku da
se standardni nacin usporedbe EEI-a i godis$njih stopa promjene zaposlenosti (y-o-
y) moze unaprijediti. Modifikacijom modela i izrazavanjem indeksa u skladu s
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njegovom metodoloskom definicijom, gdje vrijednosti iznad 100 signaliziraju
optimizam, a ispod 100 pesimizam menadZera, postignuta je znatno veca tocnost u
predvidanju smjera trzisnih kretanja. Istrazivanje potvrduje da prediktivna snaga
EEl-a proizlazi iz njegove pravovremenosti. Cak i kad pokazuje najsnazniju
korelaciju u istom vremenskom razdoblju (bez prehtodenja) on funkcionira kao
indikator ranog upozorenja koji premoscuje viSemjesecni informacijski jaz do
administrativne objave podataka, dok modeli s vremenskim pomakom dodatno
osnazuju njegovu ulogu u makroekonomskom planiranju.

Ipak, pri interpretaciji treba uvaziti kljucna ogranicenja. Kvalitativni
karakter podataka omogucuje praéenje smjera promjene, ali ne i egzaktno mjerenje
intenziteta promjena. Takoder, trenutno nije mogu¢ uvid u specifi¢ne sektorske
fluktuacije niti je moguce planiranje radne snage prema kvalifikacijama na
mikrorazini strateSkog planiranja. Za detaljniju bi analizu bili potrebni
dezagregirani podaci po djelatnostima (NKD) koji trenutno nisu javno dostupni.
Pristup podacima unutar nacionalne klasifikacije djelatnosti i njihova integracija s
mikropodacima o kvalifikacijskoj strukturi transformirali bi ovaj indeks iz opce
makroekonomske prognoze u operativni alat za predvidanje potraznje za
specificnim vjes$tinama. Dodatan potencijal leZi u integraciji podataka BCS-a s
nestrukturiranim podacima u stvarnom vremenu. Primjena strojnog ucenja i analize
velikih podataka (poput digitalnih platformi) omoguéila bi razvoj hibridnih modela
i robusnijih sustava ranog upozoravanja, pruzajuéi cjelovit uvid u dinamiku trzista
rada i prije njezine manifestacije u sluzbenoj statistici.
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DODATCI

Grafikon 1. Uzastopne promjene EEI-a i godi$nje stope rasta broja zaposlenih (y-0-y) u
Hrvatskoj od sijecnja 2019. do kolovoza 2025. (h=2; prethodenje 2 mjeseca)
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Izvor: izrada autora prema European Commission (2025b) i DZS (2025)

Grafikon 2. EEI-100 i godisnje stope rasta broja zaposlenih (y-o-y) u Hrvatskoj
od sije¢nja 2019. do kolovoza 2025. (A=0; u istom vremenu)
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Izvor: izrada autora prema European Commission (2025b) i DZS (2025)
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Grafikon 3. EEI-100 i godisnje stope rasta broja zaposlenih (y-o-y) u Hrvatskoj
od sije¢nja 2019. do kolovoza 2025. (h=1; prethodenje 1 mjesec)
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Izvor: izrada autora prema European Commission (2025b) i DZS (2025)

Grafikon 4. Uzastopne promjene EEI i uzastopne promjene godis$nje stope rasta
broja zaposlenih (y-0-y) u Hrvatskoj od sije¢nja 2019. do kolovoza 2025. (A=0;

bez prethodenja)
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Izvor: izrada autora prema European Commission (2025b) i DZS (2025)
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Grafikon 5. Uzastopne promjene EEI i uzastopne promjene broja zaposlenih (y-o-
y) u Hrvatskoj od sije¢nja 2019. do kolovoza 2025. (h=0, bez prethodenja)
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Izvor: izrada autora prema European Commission (2025b) i DZS (2025)
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FOUR WAYS OF MEASURING THE PREDICTIVE
POWER OF THE EMPLOYMENT EXPECTATIONS
INDICATOR IN FORECASTING LABOUR MARKET
CHANGES - WHICH ONE IS THE BEST?

Abstract

Monitoring and forecasting labour market developments are essential for
macroeconomic policymaking and strategic planning. The crises of 2008 and 2019
highlighted the importance of expectations held by managers and consumers,
alongside objective economic indicators, with the Employment Expectations
Indicator (EEI) playing a particularly significant role. As the FEuropean
Commission’s standard approach, which compares changes in the EEI with annual
employment growth, does not yield satisfactory results for Croatia, this paper
proposes three alternative measures of EEI change. For each model, confusion
matrices were constructed and relative accuracy measures were calculated to
assess the ability to predict the direction of employment change across different
forecasting horizons (h = 0, 1, 2, 3). The results indicate that the most accurate
specification of the EEI aligns with its theoretical interpretation: values above 100
signal managerial optimism, while values below 100 indicate pessimism. The
analysis uses monthly data covering the period from January 2019 to August 2025.

Keywords: labour market, Employment Expectations Index, Business and Consumer
Confidence Surveys, confusion matrix, measures of accuracy of forecasting the
direction of change
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