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Poslovni indeks kovinarjev — December 2025

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

»Je kovinska industrija novembra dosegla ravnotezje? Kovindeks blizu nevtralne meje:
industrija v zmerno stabilnem okolju«

Po rahlem umirjanju in postopnem okrevanju v oktobru je bila poslovna aktivnost v kovinski
industriji novembra vecinoma uravnoteZena in brez vecjih nihanj. Kovindeks je z 51,1 zdrsnil na
50,1 tocke, kar pomeni upocasnitev rasti, a hkrati ochranjanje ravnotezja okoli nevtralne meje. To
kaZze, da podjetja ostajajo previdna in prilagodljiva, a z rahlimi znaki manjsega upada v nekaterih
segmentih. Ceprav je rast bolj zmerna kot prejénji mesec, industrija ohranja vtis stabilnejgih
razmer in zmernega umirjanja negotovosti. Poslovni prihodki (54,4) so sicer nekoliko nihali, a
kljub rahlemu zniZzanju so ostali na zadovoljivih ravneh in kazejo na trdno prodajno aktivnost.
Proizvodnja (54,4) je ostala nad povprecjem, Ceprav so nekatera podjetja zabeleZila upad; po
mocnem sezonskem razmahu v prejsnjih mesecih gre za pricakovano rahlo prilagoditev, ki Se
ne ogroza splodne industrijske aktivnosti. Zaloge konénih izdelkov (55,9) so ostale vecinoma
nespremenjene, kar nakazuje pripravljenost podjetij na morebitno ozivitev aktivnosti proti koncu
tega in v zaCetku naslednjega leta, medtem ko so zaloge vhodnih materialov stabilne, kar kaze
na ucinkovito upravljanje preskrbe in zmerno optimisti¢na pricakovanja glede prihodnjih narocil.
Nova narocila (45,6) so novembra rahlo upadla - ¢eprav je trend manj izrazit kot v prejsnjem
mesecu, Se vedno kaZe doloceno stabilizacijo povprasevanja, pri cemer se pretekla zadrZanost
kupcev postopoma zmanjsuje. Trg dela (54,4) in dobavni roki so ostali stabilni, kar kaze na
previdno kadrovsko politiko in uravnotezenje kapacitet glede na povprasevanje. Poslovni
optimizem se je obdrzal na podobni ravni, saj vodstva podjetij prihodnje mesece Se vedno
ocenjujejo z zadrzanostjo, trenutno tveganje za motnje v preskrbi pa ni vecje.

November je bil za kovinsko industrijo mesec brez vecjih pretresov, razmeroma stabilen, z
rahlimi spremembami v proizvodnji, prihodkih in zaposlovanju. Proizvodnja in prihodki so ostali
nad povprecjem, zaloge uravnoteZene, nova narocCila pa nakazujejo postopno stabilizacijo
povprasevanja. Trg dela in dobavni roki so bili stabilni, medtem ko so podjetja ohranjala previden
poslovni optimizem. Skupna slika kaze na zmerno, a doloc¢eno stabilnost industrije, s
pripravljenostjo na morebitno okrevanje v zacetku naslednjega leta.

okt.25 nov.25 Kratkoro¢ni trend Dolgoroc¢ni trend

Kovindeks 51,1 50,1 c>ovedanje - podasnejsi tempc 3 - meseéni vrh
Stevilo zaposlenih 50,0 54,4 povecanje - obrnitev trenda 1 - mesecnivrh
Poslovni prihodki 59,7 54,4 izboljSanje - pocasnejsi tempo 3 - mesecnivrh

Zaloga vhodnih materialov 51,6 48,5 kréenje - obrnitev trenda 1 - mese¢no dno
Zaloga kon¢nih lastnih izdelkov 61,3 55,9 izboljsanje - pocasnejsi tempo 3 - mesecnivrh

Koli¢ina novih narodil 51,6 45,6 kréenje - obrnitev trenda 1 - mesec¢no dno

Poslovni optimizem 45,2 45,6 kréenje - pocasnejsi tempo 5 - mesec¢no dno

Dobavni roki vhodnih mat. 45,2 47,1 kréenje - pocasnejsi tempo 4 - mesec¢no dno
Proizvodnja 54,8 54,4 izboljSanje - pocasnejsi tempo 3 - mesecénivrh

Slika 1: Kovindeks - November 2025
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Primerjava odgovorov za mesec oktober in november 2025

Rezultati vprasalnika - Kovindeks oktober 2025 [n=31]

proizvodnja (v enotah, ne vrednosti)

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

koliéina (novih) narodil

zaloga koncanih (lastnih) izdelkov

zaloga vhodnih materialov

posl.prihodki

Stevilo zaposlenih

" Poslabsanje © Nisprememb = IzboljSanje

Rezultati vprasalnika - Kovindeks november 2025 [n=34]

proizvodnja (v enotah, ne vrednosti)

dobavni roki (za vhodne materiale in
komponente)

poslovni optimizem za leto 2025
kolic¢ina (novih) narocil

zaloga koncanih (lastnih) izdelkov
zaloga vhodnih materialov

posl.prihodki

Stevilo zaposlenih

= Poslabsanje © Nisprememb = lzboljSanje
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2. Kovindeks in industrijski indeksi glavnih odjemalcev

»Evropska industrija upocasnjuje - Industrijska aktivnost v evroobmocju na najnizji ravni v 8
mesecih«

Industrijski PMI evroobmocja je novembra 2025 upadel na 49,2, kar je najnizja raven v zadnjih
osmih mesecih in kaZze na manjse poslabsanje razmer v sektorju. Proizvodnja se je nekoliko
zmanjsala, s Cimer se je koncala devetmesecna rast, medtem ko so nova narocila iz tujine
upadla. Podatki kazejo poslabSanje razmer v predelovalni industriji, pri cemer je najvecji del
negativnega rezultata posledica padanja nemske industrije, kjer se je kréenje dejavnosti Se
nekoliko poglobilo. Po drugi strani pa se v Franciji kazejo znaki zmernega okrevanja industrije
vendar posamezni mesecni rezultati Zal ne predstavljajo zanesljivega trenda za nadaljnje
napovedi. Zaposlovanje se je Se naprej zmanjsevalo, zaloge vhodnih materialov in konénih
izdelkov pa so se dodatno znizale. Na podrocju cen so vhodni stroski rasli z najhitrejsim tempom
od avgusta 2024, medtem ko so prodajne cene ostale vec¢inoma nespremenjene. Poslovno
razpolozenje se je sicer nekoliko izboljSalo, a Se vedno ostaja zadrZano, kar kaze na zmeren
optimizem podjetij glede prihodnje proizvodnije.

Na ravni posameznih drzav e vedno najbolj$e rezultate dosegajo Svedska (54,6), MadZarska
(53,4) ter Gréija (52,7), Pozitiven rezultat so imele e Spanija (51,5), Irska (52,8) in Nizozemska
(51,8) kar e naprej kaze na dolo¢eno stabilno poslovanje v teh drzavah. Drugod so PMI vrednosti
v rangu prejsnjega meseca, kar pomeni blizu ali malenkost nad pragom 50,0. Padec vrednosti
nemskega PMI kaZe na ponovno kréenje nemske predelovalne industrije, medtem ko sta
Francija (50,6) in Avstrija (50,4) zabelezili skok svojih indeksov ¢ez t.i. »magi¢no mejo«, kar
lahko odraza nek optimizem glede postopnega okrevanja domacih gospodarskih razmer.
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Slika 2: Kovindeks in nasi odjemalci - November 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 novembra upadel na 48,2, potem ko je oktobra znasal 49,6. To potrjuje,
da se je krcenje nemske predelovalne industrije ob koncu leta Se poglobilo, hkrati pa gre za
najizrazitejsi padec aktivnosti po februarju. Klju¢ni razlog za poslabsanje razmer je bil ponoven
upad novih narocil, ki je posledica negotovosti kupcev in SibkejSega povprasevanja iz tujine.
Izvozna narocila so se zmanjsSala Cetrti mesec zapored, kar odraza oslabljeno povprasevanje na
kljunih trgih v Aziji, Evropi in Severni Ameriki. Obseg proizvodnje se je sicer poveceval, vendar
z bistveno pocasnejsim tempom, medtem ko se je zaposlovanje dodatno zmanjsevalo, kar kaze
na previdnost podjetij pri nacrtovanju prihodnjih kapacitet. Poslovna pri¢akovanja glede same
proizvodnje so se rahlo izboljSala, a ostajajo pod dolgoletnim povprecjem.

Francija

Francoski industrijski PMI se je decembra zvisal na 50,6, ter tako presegel trzna pricakovanja.
To bi lahko bil pokazatelj zacetni znak prehoda francoske predelovalne industrije v obmocje
rasti, saj predstavlja najvisjo vrednost PMI po avgustu 2022. Po izrazitem padcu v novembru se
je obseg proizvodnje skoraj stabiliziral, pri ¢emer se je proizvodni indeks zvisal na 497.
Zaposlovanje v predelovalni industriji se je okrepilo, s Cimer se je prekinil novembrski upad, saj
so podjetja zacela previdno povecevati Stevilo zaposlenih. Na stroskovni strani so se pritiski
vhodnih cen umirili, medtem ko so se cene industrijskih proizvajalcev zviSale z najhitrejSo
dinamiko v zadnjih 16 mesecih. Kljub opaznemu izboljSanju kratkoroc¢nih kazalnikov poslovno
razpolozenje ostaja zadrzano, saj politi¢na negotovost in Sibko domace povprasevanje Se napre;
omejujeta zaupanje podjetij, ki ostaja pod zgodovinskim povprecjem.

ltalija

Italijanski industrijski PMI se je novembra zvisal na 50,6, potem ko je oktobra znasal 49,9. S tem
je italijanska predelovalna industrija prvi¢ po treh mesecih znova presla v obmocje rasti.
IzboljSanje razmer je bilo predvsem posledica ozivitve novih narocCil, in sicer ob podpori tako
domacega kot izvoznega povprasevanja. lzvozna narocila so se povecala prvic po Sestih
mesecih, Kljub temu se je obseg proizvodnje povecal le zmerno, kar je podjetja spodbudilo k
nadaljnjemu zmanjsevanju zaposlenosti in nabavnih aktivnosti. Zaradi pritiskov na dobavne
verige so se dobavni roki zmerno podaljsali. Povecani strogki so moc¢no obremenili podjetja, saj
so vhodne cene poskocile, prodajne cene pa so se zaradi velike konkurence med podjet;i
zvisevale le zmerno. Poslovna pricakovanja za prihodnje leto $e vedno ostajajo pozitivna.

Avstrija

Avstrijski industrijski PMI se je novembra zviSal na 50,4, potem ko je oktobra znasal 48,8, kar
pomeni prvi prehod v obmocje rasti po juliju 2022. Proizvodnja se je povecevala Ze peti mesec
zapored predvsem po zaslugi mocnega povprasevanja. Nova narocila so se rahlo povecala, s
cimer se je koncalo najdaljSe obdobje upada v zgodovini, ki je trajalo od maja 2022. Zaposlovanje
je sicer Se naprej upadalo in ostaja Sibko, a tempo zmanjsevanja se je upocasnil na najnizjo
raven od avgusta. Vhodni stroski so zviSali Ze peti mesec zapored, predvsem zaradi visjih cen
energije, Zivil in integriranih vezij. Kljub pritiskom na vhodne stroske so prodajne cene zaradi
mocne konkurence padle Ze sedmi mesec zapored. Avstrijski proizvajalci pricakujejo nadaljnjo
rast proizvodnje, pri ¢emer njihova pricakovanja Se vedno presegajo dolgoro¢no povprecje.
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3. Kovindeks in industrijski indeksi konkurenc¢nih drzav

Poljska

Poljski industrijski PMI se je novembra zvisal na 49,1, kar pomeni peto zaporedno izboljSanje in
najmanjse poslabsanje poslovnih razmer v sedemmesecnem obdobju upada. Obseg proizvodnje
se je zaradi minimalnega upada narocil in SibkejSega povprasevanja zmanjsal le minimalno,
medtem ko so nekatera podjetja belezila rast zaradi pridobivanja novih strank in ciscenja
zaostalih narocil. Zaposlovanje se je ponovno znizalo, a z najnizjim upadom v tem obdobju.
Vhodni stroski so se prvic po stirih mesecih nekoliko zvisali, medtem ko so se prodajne cene po
oktobrskem znizevanju prakticno obdrzale na isti ravni. Poslovno razpolozenje ostaja pozitivno,
podprto z pricakovanji rasti trga, lansiranja novih proizvodov in mocnejSega povprasevanja, a se
je razpolozenje v novembru zniZalo na najnizjo raven v zadnjih stirih mesecih.

Ceska

Ceski industrijski PMI se je novembra zvigal na 48,0, potem ko je oktobra znadal 47,2, kar kaze
na rahlo omilitev hitrosti kréenja dejavnosti. Obseg proizvodnje je padel najhitreje po januariju,
kar je posledica stalnega zmanjsevanja novih narocil in motenj v dobavnih verigah, zlasti pri
vhodnih materialih, na katere vplivajo kitajski omejitveni izvozni ukrepi. Skupna nova narocila
so se sicer zmanjsala, a je bil upad omejen predvsem zaradi ponovnega povecanja novih izvoznih
narocil, kar odraZa velika prizadevanja podjetij za Siritev svojega portfelja strank. Na cenovnem
podrocju so se vhodni stroski zvisali z najhitrejSim tempom od julija, kar je sproZilo minimalno
rast prodajnih cen. Poslovno razpoloZenje ostaja zadrzano, a se je rahlo izboljSalo glede na
oktober, pri cemer pa podjetja napovedujejo skromno rast proizvodnje v prihodnjem letu.
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Slika 3: Kovindeks in nasi konkurenti - November 2025
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4. Svetovni industrijski indeksi

»Industrija v iskanju ravnoteZzja: pocCasnejSa rast proizvodnje in narocil, a optimizem narasca »

Novembra je svetovni predelovalni sektor zabelezZil rahlo upocasnitev rasti: tako proizvodnja kot
nova narocila so rasla pocasneje, zaposlovanje pa se je znova zmanjsalo. Globalni PMI za
predelovalne dejavnosti je novembra dosegel 50,5, kar je manj kot oktobrskih 50,9 in hkrati
najnizja vrednost v aktualnem Stirimesecnem obdobju rasti. Proizvodnja in nova narocila so se
novembra povecala Ze Cetrti mesec zapored. Rast je bila zabeleZzena v sektorjih potrosnih in
vmesnih dobrin, medtem ko je sektor investicijskih dobrin upadel.

Tajska, Indija, Vietnam, Kolumbija, Pakistan in ZDA so bile novembra drZave z najvisjimi
vrednostmi indeksa proizvodnje PMI. Evroobmocje in Zdruzeno kraljestvo sta prav tako
zabelezila rast proizvodnje, v nasprotju s kréenjem na Japonskem. Na Kitajskem pa je obseg
proizvodnje stagniral. Izvozno povprasevanje se je novembra zmanjsalo Ze osmi mesec zapored,
saj so negotovosti na trgih Se naprej zavirale mednarodno trgovino. Obeti proizvajalcev za
prihodnje leto so novembra ostali zadrzano pozitivni. Poslovni optimizem se je povzpel na
najvisjo raven v zadnjih petih mesecih. Ciklicni kazalnik razmerja med novimi narocili in
zalogami koncnih izdelkov se je prav tako povzpel na osemmesecni vrh. Zaposlenost v
predelovalnih dejavnostih se je novembra drugic¢ v treh mesecih rahlo zniZala. Indeksi zalog
vhodnih materialov, koncnih izdelkov in nabavne aktivnosti pa so novembra ravno tako belezili
upad.

Povprecni vhodni stroski in prodajne cene proizvajalcev so se novembra ponovno zvisali.
Inflacijski pritiski, ki jih kaZeta oba cenovna kazalnika, so bili v povprecju izrazitejSi v razvitih
gospodarstvih kot v nastajajocih. Globalne dobavne verige Se naprej ostajajo obremenjene, kar
potrjuje podaljSevanje dobavnih rokov dobaviteljev Ze osemnajsti mesec zapored.
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Slika 4: Svetovna gospodarstva - November 2025
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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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