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Poslovni indeks kovinarjev — November 2025

Porocilo »Poslovnega indeksa kovinarjev - kovindeks« in indeksov nabavnih menedzZerjev za
podatke za mesec Oktober 2025 je pripravilo GZS - Zdruzenje kovinske industrije.
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1. Poslovni indeks kovinarjev - kovindeks

& »Industrija stopa naprej, a z ro¢no zavoro - oktober prinaa me3ane signale.«

Po septembrskem prehodu v rahlo pozitivno obmocje se je razpolozenje v kovinski industriji
oktobra $e nekoliko izboljSalo. Kovindeks se je povzpel na 51,1 tocke, kar sicer predstavlja
skromen, a vseeno pomemben premik navzgor. Ceprav je rast pocasnejéa kot mesec prej,
ohranja vtis postopnega umirjanja negotovosti in priblizevanja stabilnejSim razmeram.

Poslovni prihodki so se sicer malenkostno znizali (z 61,1 na 59.7), a ostajajo na visoki ravni ter
Se naprej kazejo doloceno prodajno aktivnost. Tudi proizvodnja ostaja nad povprecjem, ceprav
je po moc¢nem septembrskem skoku nekoliko popustila (z 59,7 na 54.8), kar pa je pricakovano
po izrazitem sezonskem ponovnem zagonu vV prejsnjem mesecu. Zanimiv premik se kaze pri
zalogah konc¢nih izdelkov, ki so z 61,3 dosegle svoj mesecni vrh. Podjetja z rastjo zalog
nakazujejo pripravljenost na morebitno pospesitev aktivnosti proti koncu leta. Na drugi strani pa
zaloge vhodnih materialov (51,6) po ve¢ mesecih kréenja prvi¢ nakazujejo obrat - kar lahko
pomeni izboljSanje dobavnih tokov ali vecje zaupanje kupcev v prihodnja narocila. NajpozitivnejSi
obrat meseca so nova narocila, ki so s 44,4 poskocila na 51,6 tocke in dosegla najvisjo raven v
zadnjem obdobju. To je pomemben signal, ki kaZe, da se povprasevanje v kovinski industriji
ponovno krepi, medtem ko pretekla zadrzanost kupcev postopoma popusca. Na trgu dela ostaja
stanje nespremenjeno - zaposlenost je stabilna pri 50 tockah, kar kaZe na previdno kadrovsko
politiko podjetij ter uravnotezenje kapacitet glede na povprasevanje. Nekaj dvomov ostaja pri
poslovnem optimizmu: ta je zdrsnil na 45,2, kar nakazuje, da vodstva podjetij Se vedno previdno
ocenjujejo prihodnje mesece. Dobavni roki so se nekoliko podaljsali (45,2), a trend ostaja zmeren
in ne kaze vecjih tvegan|.

Oktobrski rezultati tako potrjujejo, da se kovinska industrija po poletnem zatisju nahaja v fazi
postopnega, a krhkega okrevanja. Pozitiven premik narocil in stabilne ravni proizvodnje dajejo
osnovo za nadaljnji optimizem, a podjetja ostajajo zadrzana glede hitrosti in vzdrznosti
izboljsanja. TrajnejSa rast bo odvisna predvsem od stabilizacije povprasevanja in nadaljnjega
krepitve zaupanja v zadnjih mesecih tega, ter v prvih mesecih naslednjega leta.

sep.25 okt.25 Kratkoro&ni trend Dolgoroéni trend

Kovindeks 50,3 51,1 sove&anje - poasnejii tempc 2 - meseéni vrh

Stevilo zaposlenih 50,0 50,0 brez spremembe 3 - mesedno dno
Poslovni prihodki 61,1 59,7 povecanje - obrnitev trenda 2 - mesecni vrh

Zaloga vhodnih materialov 47,2 51,6 kréenje - obrnitev trenda 5 - mesedno dno
Zaloga koncnih lastnih izdelkov 56,9 61,3 povecanje - obrnitev trenda 1 - mesecnivrh
Koli¢ina novih narodl 44,4 51,6 kréenje - obrnitev trenda 1 - mesecni vrh

Poslovni optimizem 47,2 45,2 kréenje - obrnitev trenda 4 - mesedno dno
Dobavwvni roki vhodnih mat. 18,6 45,2 daljSanje - pocasnejii tempo 6 - mesedni vrh
Proizvodnja 59,7 54,8 izboljanje - pocasnejii tempo 2 - mesedcni vrh

Slika 1: Kovindeks - Oktober 2025
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Primerjava odgovorov za mesec september in oktober 2025

Rezultati vprasalnika - Kovindeks september 2025 [n=36]

proizvodnja (v enotah, ne vrednosti)

dobavni roki (za vhodne materiale in komponente)
poslovni optimizem za leto 2025

kolicina (novih) narocil

zaloga koncanih (lastnih) izdelkov

zaloga vhodnih materialov

posl.prihodki

Stevilo zaposlenih

" Poslab3anje ' Nisprememb = izboljSanje

Rezultati vprasalnika - Kovindeks oktober 2025 [n=31]

proizvodnja (v enotah, ne vrednosti)

dobavni roki (za vhodne materiale in komponente)
poslovni optimizem za leto 2025

koli¢ina (novih) narocil

zaloga koncanih (lastnih) izdelkov

zaloga vhodnih materialov

posl.prihodki

Stevilo zaposlenih

m Poslabsanje  © Nisprememb = IzboljSanje
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2. Kovindeks in industrijski indeksi glavnih odjemalcev
»Ali PMI evorobmocja pocasi nakazuje stabilizacijo proizvodnje?«

Industrijski PMI evroobmocja je bil oktobra 2025 potrjen pri 50,0, kar pomeni manjsi porast v
primerjavi s septembrom in izkazuje pocasno stabilizacijo sektorja. Indeks odraza osmi
zaporedni mesec rahle rasti proizvodnje, medtem ko so nova narocila ostala vecinoma
stagnirala. Povprasevanje po dobrinah iz evroobmocja ostaja Sibko; v zadnjih treh letih in pol se
je povecalo le enkrat, in sicer avgusta 2025. Nova izvozna narocila so Se naprej obremenjevala
prodajo polizdelkov in koncnih izdelkov, s so le-ta upadla Ze Cetrti mesec zapored. Zaposlenost
se je Se naprej zmanjsevala, s Cimer se je obdobje izgube delovnih mest raztegnilo na skoraj
dve leti in pol. Zaloge vhodnih materialov in koncénih izdelkov so upadle, kar podaljSuje dolgo
obdobje znizevanja zalog. Na podroc¢ju cen so vhodni stroski ostali nespremenjeni, prodajne
cene pa so se rahlo zvisale. Glede prihodnjih napovedi so se poslovna pri¢akovanja zaradi
negotovih razmer Se nekoliko zniZala in ostajajo na nizki ravni.

Na ravni posameznih drzav e vedno najboljSe rezultate dosegajo Svedska (55,1), Nizozemska
(51.8) ter Greija (53,5), Pozitiven rezultat so imele e Spanija (52,1), Irska (50.9) in MadZarska
(51.0) kar 8e naprej kaze na doloc¢eno stabilno poslovanje v teh drzavah. Drugod so PMI vrednosti
v rangu prejsnjega meseca, kar pomeni pod pragom 50,0. Vrednost nemskega PMI kaze na
skoraj nespremenjene razmere v nemski predelovalni industriji, medtem ko sta Francija in
Avstrija zabelezili manjSi skok svojih indeksov, kar lahko odraza nek optimizem glede
postopnega okrevanja domacih gospodarskih razmer.
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Slika 2: Kovindeks in nasi odjemalci - Oktober 2025

*V vse értne grafe smo na novo dodali Se kazalec »Kazalnik zaupanja« v predelovalnih dejavnostih, ki je povprecje ravnoteZij na
vprasanja o proizvodnih pricakovanjih, skupnih narocCilih in zalogah koncnih izdelkov. Parameter smo pridobili iz statisticnih
podatkov, ki jih vsak mesec objavijo na spletni strani SURS.
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Glavni odjemalci slovenske kovinske industrije

Nemcija

Nemski industrijski PMI je bil v oktobru potrjen pri vrednosti 49,6, kar je nekoliko visje od
septembrske vrednosti 49,5. To kaze, da je nemska predelovalna industrija tudi ob zacetku
zadnjega kvartala Se naprej kaze pomanjkanje proizvodne dinamike. Zaposlovanje in obseg
zaostalih narocil sta se ponovno zmanjsala, medtem ko se je obseg proizvodnje rahlo povecal,
predvsem v segmentu investicijske opreme. Nabavne aktivnosti so se nekoliko znizale, saj so
podjetja poskusala zmanjsati zaloge, a navkljub temu so se Casi dobave podaljSali Ze drugi
mesec zapored. Najnovejsi podatki kaZzejo na zmeren porast cen, ki jih zaracunavajo nemskKi
proizvajalci blaga, s Cimer se je koncalo petmesec¢no obdobje padanja cen. Poslovna
pricakovanja se Se naprej nizajo in so dosegla najnizjo raven v letoSnjem letu.

Francija

Francoski industrijski PMI se je oktobra 2025 zvidal na 48,8 v primerjavi s septembrom (48,2).
Kljub temu indeks Se naprej kaze na krcenje sektorja, vendar z nekoliko blazjim tempom.
Proizvodnja in nova narocila so se dodatno zmanjsala, pri cemer sta na povprasevanje negativno
vplivala politicna negotovost in zadrzana poraba kupcev. Izvozna narocila so prav tako upadla,
a najpocasneje v zadnjih Sestih mesecih, kar odraza SibkejSe povprasevanje iz Zahodne Evrope
ter delov Azije in Bliznjega vzhoda. Proizvajalci so zmanjsali nabavne koli¢ine ter znizali zaloge
vhodnih in koncnih izdelkov, medtem ko so se dobavni roki podaljSali Ze Sestnajsti mesec
zapored. Stroskovni pritiski so se medtem ublazili, saj so se vhodne cene zvisale najpocasneje
v zadnjem letu, moc¢na konkurenca pa je podjetja prisilila v nadaljnje znizevanje prodajnih cen.
Poslovna pri¢akovanja pa so prvic¢ po letosnjem januarju znova postala pesimisticna.

ltalija

ltalijanski industrijski PMI se je oktobra 2025 povzpel na 49,9 v primerjavi s septembrom (49,0).
Kljub izboljSanju indeks Se naprej kaze na rahlo kréenje sektorja, vendar ob izrazito blazjem
tempu. Proizvodnja se je okrepila, cbenem pa so se dobavni roki podaljsali, kar obic¢ajno kaze
na vecjo aktivnost v dobavnih verigah. Pozitivne premike pa je zasencil nadaljnji upad novih
narocCil, zaposlenosti in zalog vhodnih materialov, saj je povprasevanje oslabilo zaradi
makroekonomske negotovosti ter zmanjSanega interesa kljucnih partneric, predvsem Francije
in Nemcije. Vhodni stroski so narascali najhitreje po marcu, kar je bilo posledica visjih cen
surovin in transporta, medtem ko so proizvajalci izhodne cene znizali najhitreje v osmih
mesecih, da bi spodbudili prodajo v konkurencnem okolju. Poslovna pri¢akovanja so se medtem
okrepila na najvisjo raven v zadnjih 14 mesecih, podprta z vec¢jim optimizmom glede pridobivanja
novih strank in rasti prihodnjih narocil.

Avstrija

Avstrijski industrijski PM| se je oktobra 2025 zvisal na 48,8, v primerjavi s septembrom, ko je
dosegel 47,6. Proizvodnja se je nekoliko okrepila in zabelezila tretjo rast v zadnjih Stirih mesecih,
pri ¢emer so podjetja ohranjala nivo aktivnosti z obdelovanjem obstojecih zaostankov. Nova
narocila so se zmanjsala le minimalno, kar predstavlja najpocasnejSe kréenje v zadnjih treh letih
in pol, ob prvih znakih krepitve domacega in tujega povprasevanja. V nasprotju s tem se je
zaposlenost zmanjsala hitreje in dosegla najizrazitejSi upad po marcu, saj so proizvajalci nadalje
prilagajali Stevilo zaposlenih zaradi SibkejSih skupnih obremenitev. Poslovna pri¢akovanja so se
opazno izboljSala in dosegla najvisjo raven od zacetka leta 2022, kar odraza optimizem glede
postopnega okrevanja gospodarskih razmer tako na domacih trgih kot v mednarodnem okolju.
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3. Kovindeks in industrijski indeksi konkurenc¢nih drzav

Poljska

Poljski industrijski PMI se je oktobra zvisal na 48,8, z 48,0 v septembru, kar je nekoliko nad
napovedmi (48,6). Gre za najvigjo vrednost po aprilu in nakazuje poc¢asnejse kréenje v okviru $e
vedno trajajocega upada. Proizvodnja in nova narocila so se zmanjsala z blazjim tempom,
medtem ko se je nabavna aktivnost prvi¢ po petih mesecih znova okrepila, kar odraza izboljsan
optimizem ter prizadevanja podjetij za obnovitev zalog vhodnih materialov. |zvozna narocila so
Se naprej upadala, vendar najpoCasneje v zadnjih Sestih mesecih, pri ¢emer je Sibko
povprasevanje iz Zahodne Evrope vztrajalo. Na podroc¢ju cen so vhodni stroski upadli tretji
mesec zapored, medtem ko so proizvajalci izhodne cene znizali najhitreje po novembru 2024.
Poslovna pricakovanja so se okrepila, podprta z pricakovanjem visje proizvodnje v prihodnjem
letu zaradi novih investicij, lansiranj novih izdelkov in predvidenega okrevanja povprasevanja.

Ceska

Ceski industrijski PMI se je oktobra 2025 zniZal na 47,2, v primerjavi s septembrom, ko je znadal
49,72, Gre za Cetrti mesec zaporednega kréenja in najizrazitejSi upad po januarju, k ¢emur sta
prispevala nadaljnji padec proizvodnje in novih narocCil. Nova izvozna narocila upadajo
neprekinjeno od marca 2022, pri ¢emer je bil oktobrski padec najhitrejSi v zadnjih Sestih
mesecih. Kljub rahli rasti zaostankov dela so podjetja ostala v nacinu zniZevanja obsega
poslovanja ter dodatno zmanjsala zaposlovanje in nabave vhodnih materialov. Medtem se je
inflacija vhodnih cen znizala na najniZjo raven od februarja 2024, prodajne cene pa so se Se
naprej znizevale. Poslovna pri¢akovanja so oslabela na najnizjo raven po lanskem decembru,
kar odraza zaskrbljenost glede trajanja trenutnega upada povprasevanja strank.
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Slika 3: Kovindeks in nasi konkurenti — Oktober 2025
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4. Svetovni industrijski indeksi

»Rast globalne proizvodnje in novih narocil sta se oktobra nekoliko okrepila«

Narascanje globalnega proizvodnega sektorja se je oktobra nadaljevalo, saj sta se tako
proizvodnja kot nova narocila povecala Ze tretji mesec zapored. Rast je bila Siroko razsirjena po
vseh podsektorjih, pri ¢emer so se povecali tako obseg proizvodnje kot nova narocila v
industrijah potrosniskih, vmesnih in investicijskih dobrin. Globalni proizvodni indeks PMI se je
tako v oktobru povzpel na 50,8, kar je za eno desetinko vec kot septembrskih 50,7.

Rast proizvodnje v oktobru je ostala zmerna. Med bolj uspe$nimi regijami so bile Azija (brez
Kitajske in Japonske) ter ZDA. V omenjeni azijski regiji je povprecna rast proizvodnje dosegla
najvisjo vrednost v zadnjih 14 mesecih, pri cemer so med najbolj uspesnimi Indija, Tajska in
Vietnam. Rast v ZDA in evroobmocju se je prav tako okrepila, medtem ko se je Zdruzeno
kraljestvo po 11-mesecnem obdobju upada vrnilo k rasti proizvodnje.. Kitajska je zabelezila
upocasnitev, Japonska in Brazilija pa padec proizvodnje. Oktobrski podatki so pokazali nadaljnjo
zmerno rast novih narocil v globalnem proizvodnem sektorju. Kljub temu je trend mednarodne
trgovine ostal negativen, saj so nova izvozna narocila padla Ze sedmi mesec zapored.
Povprasevanje na trgu je ostalo prenizko, da bi spodbudilo rast zaposlovanja, zato se je Stevilo
zaposlenih v oktobru ohranilo priblizno na enaki ravni. Ceprav proizvajalci po svetu $e vedno
pricakujejo rast proizvodnje v prihodnjem letu, je splosno poslovno zaupanje oktobra doseglo
Sestmesecni minimum. Zaupanje se je znizalo v vseh treh sektorjih - potrosniskem, sektorju
proizvodnih materialov ter sektorju investicijskih dobrin. Razmerje med novimi narocili in
zalogami koncnih izdelkov pa je ostalo razmeroma uravnotezeno. Povprecne nabavne cene so
se v oktobru zvisale. NajmocnejSe povecanje je bilo v sektorju investicijskih dobrin, ki je bil tudi
edini podsektor s pospeseno rastjo. Visji stroski so bili vsaj delno preneseni na kupce, saj so se
povprecne prodajne cene nekoliko zvisale, pri ¢emer je bila najvisja rast prav v kategoriji
investicijskih dobrin.
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Slika 4: Svetovna gospodarstva - Oktober 2025

71Stran

Interno gradivo pripravilo: GZS ZdruZenje kovinske industrije



Gospodarska

zbornica
Slovenije

Zdruzenje kovinske industrije

Dimiceva 13

1504 Ljubljana = T: (01) 58 98 308 m F: (01) 58 98 200 ® zkovi@gzs.si ® www.gzs.si/zdruzenje_kovinske_industrije

5. Metodologija in interpretacija podatkov

Kaj je indeks nabavnih managerjev PMI?

Indeks nabavnih managerjev proizvodnega sektorja je ekonomski kazalnik, ki temelji na anketi
in je namenjen zagotavljanju azurnega vpogleda v spreminjajoce se poslovne razmere. Kazalnik
je utezen glede na povprecne vrednosti razprsenih petih anketnih indeksov. Koli¢ina novih
naroCil ima najvigjo uteZ (30%), sledi jim proizvodnja (25%) in zaposlovanje (20%), nato dobavni
roki dobaviteljev (obrnjeno, z uteZjo 15%) in nazadnje zaloge vhodnih materialov (10%).

Indeks nabavnih menedzerjev evro ocbmocja (HCOB Eurozone Manufacturing PMI®) meri raven
aktivnosti nabavnih menedzZerjev v storitvenem in proizvodnem sektorju. Porocilo temelji na
raziskavah okoli 3000 vodilnih podijetij 8 drZzav v zasebnih storitvenih podjetjih. Podatki se
objavijo mesecno v sodelovanju Hamburg Commercial Bank. Vsak odgovor je ponderiran glede
na velikost podjetja in njegov prispevek k skupni proizvodnji ali storitvi, ki ga predstavlja pod
sektor, ki mu to podjetje pripada.

Globalni indeks nabavnih menedzerjev (J.P.Morgan Global Manufacturing PMI™) meri raven
aktivnosti nabavnih menedzerjev v storitvenem, proizvodnem, gradbenem sektorju in celotnem
gospodarstvu. Porocilo temelji na raziskavah okoli 13,500 vodilnih podjetij 40 drzav v zasebnih
storitvenih podjetjih. Podatki se objavijo mesecno v sodelovanju z JPMorgan Chase & Co. Vsak
odgovor je ponderiran glede na velikost podjetja in njegov prispevek k skupni proizvodnji ali
storitvi, ki ga predstavlja pod sektor, ki mu to podjetje pripada.

Odgovori vecjih podjetij imajo vecji vpliv na koncne indeksne Stevilke kot odgovori malih podjetij.
Rezultati so predstavljeni z zastavljenimi vprasaniji, ki prikazujejo odstotek anketirancev, ki
porocajo o izbolj$anju, poslabsanju ali nobeni spremembi od prejSnjega meseca.

Iz teh odstotkov se izpelje indeks: raven 50,0 pomeni, da ni bilo sprememb od prej$njega meseca,
nad 50,0 pomeni, da povecanje (ali izbolj$anje), pod 50,0 pa zmanj3anje (ali kréenje).

Kaj je Poslovni indeks kovinarjev - Kovindeks?

Pri iskanju kratkega in preprostega orodja za spremljanje poslovnega sentimenta slovenskih
podjetij v panogi kovinske industrije smo se odlocili za priblizek uglednemu globalnemu PMI.
Mesecno zajemamo podatke o spremembah v Stevilu zaposlenih, poslovnih prihodkih, zalogah
vhodnih materialov in koncéne izdelkov, koli¢ine novih narocil, dobavnih rokov vhodnih
materialov, proizvodnje in poslovnega optimizma. Ker v Sloveniji nimamo kovinskih podjetij z
vecC kot 10 tiso¢ zaposlenimi Kovindeks ne razlikuje med odgovori vecjih in manjsih podjetij.

Opombe:
Vsi v porocilu omenjeni podatki S&P Global Inc. so javnega znacaja in prosto dostopni ter se jih v porocilu ne uporablja

za komercialne namene.
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