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1 UvOoD

Inflacija je pojav, ki se nanasa na povecanje cen dobrin v nekem gospodarstvu in posledi¢no
vpliva na poslovanje podjetij in potrosnikov. Generalno gledano na viSino cene neke dobrine
vplivata skupna koli¢ina ponudbe doloc¢enih dobrin in skupno Stevilo denarnih enot, ki po
njih povprasujejo. V svoji zakljuéni nalogi sem analiziral vpliv inflacije na poslovanje
skupine Petrol. Inflacija se je zaradi reSevanja epidemije covida-19 in posledi¢no nizjih
obrestnih mer v evrskem obmocju zacela visati ze v letu 2021. Na njeno skokovito rast je Se
dodatno vplivalo stopnjevanje konflikta med Rusijo in Ukrajino 24. 2. 2022, saj je konflikt
moc¢no spremenil trgovske poti na podro¢ju trgovanja z energijo in s hrano. Podjetja so tako
iskala nove moznosti in poti trgovanja z ekonomskimi dobrinami, vendar je marsikatero
podjetje zaradi nestabilnosti med ponudbo in povpraSevanjem poslovalo slabse.

Skupina Petrol velja za najve€jo energetsko druzbo v Sloveniji. Njen primarni namen
poslovanja je prodaja energentov, kot so naftni derivati, zemeljski plin, elektri¢na energija
in storitve. Kot energetska druzba, katere zacetki segajo v leto 1945, je v zadnjih letih zaradi
velikih sprememb na svetovnih trgih bila deleZna vecjih sprememb v svojem poslovanju. Da
je imelo leto 2022 velik vpliv na skupino, dokazuje negativni Cisti poslovni izid, ki je
posledica predvsem visjih nabavnih cen goriva, ki jih druzba nabavlja na tujih trgih. S
primerjavo letnih porocil skupine med leti Sem poskusal analizirati spremembe, ki S0 imele
vecji vpliv na negativno poslovanje skupine v letu 2022.

Prvi del naloge se nanaSa na opis inflacije in njenih generatorjev. Sam opis poskusa
predstaviti, kaj na splosno je inflacija, kak$ne vrste inflacije poznamo in kateri dejavniki v
ekonomskem okolju so najbolj vplivali na njeno rast. Nadaljuje se z opisom skupine Petrol,
kjer predstavim njihove klju¢ne mejnike v zgodovini druzbe.

Drugi del naloge se nanasa na analizo racunovodskih izkazov skupine Petrol, kjer s
primerjavo izkazov med leti ugotavljam, katere raCunovodske postavke so se medletno
najbolj spremenile in posledi¢no imele najvecji vpliv na spremembo v poslovanju skupine.
Nadaljuje se z analizo ra¢unovodskih izkazov s pomocjo kazalnikov, kjer ugotavljam
strukturo financiranja skupine, njeno pla¢ilno sposobnost ter dobi¢konosnost sredstev,
kapitala in prihodkov. Sledi analiza finan¢nih tveganj skupine, kjer sem predstavil najvecja
finan¢na tveganja skupine, kot so obrestno tveganje, valutno tveganje in koli¢insko ter
cenovno tveganje. Ker je skupina Petrol podjetje, ki deluje mednarodno, je Se posebej pod
velikim vplivom finan¢nih tveganj. Spremembe obrestne mere in denarnih valut ter cene
nabavnega blaga lahko vplivajo na visji ali nizji poslovni izid podjetja.

Cilj zakljucnega dela je seznanitev s pojavom inflacije in njenim vplivom na poslovanje
podjetja. Z analizo ratunovodskih izkazov skupine sem Zelel analizirati in primerjati klju¢ne
racunovodske postavke in druge dejavnike, ki so na poslovanje v letu 2022 imeli najvecji
vpliv, da je druzba poslovno leto koncala z negativnim ¢istim poslovnim izidom.



2 INFLACIJA IN NJENI VZROKI

Inflacija je pojav, ki se nanasa na visoko rast cen storitev in blaga v celotnem gospodarstvu
skozi dolocen cas, kar posledi¢no zmanjSuje kupno mo¢ potroSnikov in podjetij (McKinsey
& Company, 2022). Da bi ocenili gospodarske posledice visoke inflacije in vpliva denarne
politike, je pomembno identificirati gonila zviSanja cen. V splo$Snem je inflacija lahko
posledica vec¢ dejavnikov, kot so omejena ponudba, viSje uvozne cene in narascanje
povpraSevanja v gospodarskem okolju. Ti dejavniki nimajo vpliva samo na splosno
agregatno raven v gospodarstvu, ampak tudi na individualno raven vseh gospodinjstev
(European Parliament, 2023).

Inflacijo povzrocajo Stirje glavni dejavniki (Maheshwari, 2023):

— ponudba denarja: je eden od osnovnih dejavnikov. Ve¢ denarja oziroma preseZena
ponudba denarja zmanjSuje vrednost valute. Ta povzroc€a zviSanje cen v gospodarstvu in
s tem tudi inflacijo. Ekonomisti v¢asih pravijo, da inflacija naraste, ko preve¢ denarja
lovi premalo dobrin;

— povecanje kupne moci: ve¢ja kupna mo¢ pomeni, da imajo ljudje v rokah ve¢ denarja, ki
ga nato lahko porabijo za storitve in blago. Povecanje kupne moci veca povpraSevanje
po storitvah in blagu, kar privede do tega, da podjetja zviSajo svoje cene, kar pa
posledi¢no veca tudi inflacijo v gospodarstvu,

— Obrestne mere: ko so obrestne mere nizke, je vecja ponudba denarja, s tem pa tudi
inflacija. Zato za zajezitev inflacije Stevilne drzave zviSujejo obrestne mere za nadzor
likvidnosti;

— povecanje drzavnega dolga: ko se poveca dolg drzave, mora ta za poplacilo dolga bodisi
interno zviSati davke ali pa tiskati dodatno valuto.

Kot dobra inflacija, ki veca oz. izboljSuje gospodarsko rast, se Steje le majhna stopnja
inflacije, in sicer od 2-3 % (Kumar Srivastav, 2023). Inflacija lahko postane unic¢ujoca sila
v gospodarstvu, ¢e ji je dovoljeno, da uide izpod nadzora in dramati¢no naraste.
Nenadzorovana inflacija lahko zrusi gospodarstvo drzave. Tak primer je drzava Venezuela,
ko je stopnja inflacije leta 2018 dosegla ve¢ kot 1.000.000 % na mesec, kar je povzrocilo
zlom gospodarstva in prisililo veliko $tevilo drzavljanov, da pobegnejo iz drzave (Schmidt
in Curry, 2022).

2.1 Deflacija

Deflacije je pojav, ki je nasproten inflaciji. Imenujemo jo lahko tudi negativna inflacija
(stopnja je nizja od 0 %). O njej govorimo takrat, ko se cene v daljSem ¢asovnem obdobju
le nizajo, kupna mo¢ denarja pa se povecuje. Z drugimi besedami, pri deflaciji ljudje lahko
kupijo ve¢ z manj denarja (Wallstreetmojo Team, 2023). Pojavi se, ko je ponudba denarja v
gospodarstvu omejena. Na splosno se obravnava kot gospodarska kriza. Deflacija povecuje



brezposelnost ter nizko produktivnost blaga in storitev (Maheshwari, 2023). Razlike med
inflacijo in deflacijo prikazuje tabela 1.

Tabela 1: Prikaz razlike med inflacijo in deflacijo

Inflacija Deflacija

Opredelitev Opredeljena kot povecanje ali Opredeljena kot znizanje ali
dvig cene blaga in storitev v padec cen blaga in storitev v
gospodarstvu. gospodarstvu.

Razlaga Povecano povprasevanje po Padec povpraSevanja po blagu in
blagu in storitvah. storitvah.

Kupna mo¢ denarja Zmanjsa. Poveca.

U¢inek Neenakomerna porazdelitev Stopnja brezposelnosti narasc¢a.
dohodka.

Kaj pomeni za Zmerna inflacija je koristna za Deflacija nikakor ni dobra za

gospodarstvo gospodarstvo. gospodarstvo.

Kako se obvarujemo? | Dolgoro¢ne nalozbe. Obicajno vlada ne dovoli, da bi

prevladala deflacija.

Prirejeno po Kumar Srivastav (2023).

2.2 Merilniki inflacije

Inflacijo lahko merimo s tremi merilniki, in sicer z indeksom cen zivljenjskih potrebs¢in
(angl. Consumer Price Index, v nadaljevanju CPI), indeksom veleprodajnih cen (angl.
Wholesale Price Index, v nadaljevanju WPI) in indeksom cen proizvajalcev (angl. Producer
Price Index, v nadaljevanju PPI) (Wallstreetmojo Team, 2023).

CPI je najpogostejsi kazalnik inflacije. Meri povprecne spremembe koSarice potrosniskih
storitev in blaga skozi dolocen Cas. Temelji na indeksu stroSkov blaga, ki je namenjen
spremljanju kupne moci oz. izdatkov, ki so potrebni za nakup doloc¢ene kosarice s fiksno
kakovostjo blaga, zato da se zajamejo zgolj Ciste spremembe cen, ne pa tudi spremembe v
kakovosti blaga (European Parliament, 2022). Meritev gibanja cen koSarice potro$nje
reprezentativne skupine dejanskih potro$niskih navad ljudi pa merimo S harmoniziranim
kazalnikom zivljenjskih potrebs¢in (Harmonized Indices of Consumer Prices, v nadaljevanju
HICP). To je indeks stroskov blaga, ki se izracuna na podlagi zneska »nakupovalne
kosSarice«. Prav tako je temeljni kazalnik za ocenjevanje doseganja cilja stabilnosti cen v
Evropski uniji (angl. European Union, v nadaljevanju EU) in evroobmoc¢ju (European
Parliament, 2022). V HICP pa nista vklju¢eni dve pomembni kategoriji, in sicer stanovanjski
stroski in stroSki energentov, kot sta nafta in zemeljski plin. Slednji (energenti) se merijo s
tako imenovanim indeksom veleprodajnih cen (WPI) (Wallstreetmojo Team, 2023).

PPI pa je druzina indeksov, ki meri povprecno spremembo prodajnih cen, ki jih v dolo¢enem
Casu prejmejo domaci proizvajalci vmesnih proizvodov in storitev. Za razliko od CPI, ki



meri spremembe cen z vidika kupca, meri PPl spremembe cen z vidika prodajalca
(Investopedia, 2023).
2.3 Vrste inflacije

Kot je razvidno s slike 1, poznamo vec vrst inflacije. V splosnem je inflacija lahko posledica
ve¢ dejavnikov, kot so omejena ponudba, viSje uvozne cene in naras¢anje povprasevanja v
gospodarskem okolju (European Parliament, 2023).

Slika 1: Prikaz razlicnih vrst inflacije
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2.3.1 Inflacija povprasevanja

Pojavi se, ko povprasevanje preseze ponudbo. Ta pojav prisili podjetja, da zvisajo cene
svojih produktov (Wallstreetmojo Team, 2023). Natancneje — pojavi se, Ko je povpraSevanje
po doloceni koli¢ini blaga vecje od koli¢ine blaga, ki je trenutno na trgu (Frick, 2022). na
voljo

2.3.2 Inflacija stroskov

Ta situacija se pojavi, ko podjetja zanejo viSati svoje cene zaradi prevelikih stroskov
proizvodnje. Na primer, ko dejavniki proizvodnje, kot so delovna sila, surovine in
tehnologija, postajajo drazji (Wallstreetmojo Team, 2023). Stroskovno inflacijo najveckrat
povzrocijo narasc¢ajoce cene energije in surovin (Pettinger, 2021).

2.3.3 Plazeca inflacija

O plazeci inflaciji govorimo takrat, ko je v zacetni fazi stopnja inflacije okoli 2 %, 3 % ali
5 %. Na tej tocki pa nato z minimalno stopnjo cene postopoma rastejo. Neupostevanje takSne



inflacije lahko prav tako povzroci velik dvig cen (Pettinger, 2021).

2.3.4 Hodeca inflacija

Povecanje naj bi se nadaljevalo, ko se stopnja dvigne za 3 do 10 % letno. Septembra 2022
je Svedska centralna banka objavila porocilo o inflaciji v visini 9 % , kar je najvisja vrednost

po letu 1990. Kasneje so zahodne drzave prejele novice o inflaciji v visini 7-8 % (Pettinger,
2021).

2.3.5 Galopirajoca inflacija

Galopirajoca inflacija se pojavi, ko je stopnja med 20-1000 %. V takih razmerah je znotraj
gospodarstva prevec¢ nestabilnosti. Posledica tega je, da vodstveni organi ne uspejo spraviti
situacije pod nadzor. Na primer v devetdesetih letih prej$njega stoletja se je Rusija soocila z
galopirajoco situacijo, ko so se cene hrane in blaga mo¢no povecale. Leta 1993 je bila
stopnja inflacije v Rusiji 839,21 % (Pettinger, 2021).

2.3.6  Ekstremna inflacija: hiperinflacija in stagflacija

Ce inflacije ne obvladamo, je splosno znana kot hiperinflacija ali stagflacija. Ti izrazi
opisujejo nenadzorovano inflacijo, ki hromi kupno mo¢ in gospodarstvo potro$nikov
(Pettinger, 2021).

2.3.7 Hiperinflacija

Hiperinflacija se pojavi, ko inflacija hitro naras¢a, medtem ko hitro pada vrednost valute
drzave (vse dokler ne postane brezvrednostna). Ekonomisti opredeljujejo hiperinflacijo kot
stanje, ko se cene vsak mesec dvignejo za vsaj 50 %. Med najbolj znan primer
hiperinflacije sodi pojav hiperinflacije v Weimarski Nemc¢iji v zgodnjih dvajsetih letih
prejsSnjega stoletja. Cene so se vsak mesec dvignile za vec¢ deset tiso€ odstotkov, kar je mo¢no
Skodovalo nemskemu gospodarstvu (Schmidt in Curry, 2022).

2.3.8  Stagflacija

Do stagflacije pride, ko inflacija 0z. cene ostajajo visoke, vendar gospodarstvo drzave ne
raste, naraS¢a pa njena brezposelnost. Ko se brezposelnost poveca, se povpraSevanje
potro$nikov 0Obi¢ajno zmanjsa, saj ljudje pozorneje spremljajo svojo porabo. To zmanjSanje
povprasevanja znizuje cene in pomaga ponovno umiriti kupno moc.


https://www.cnbc.com/2022/09/20/swedens-central-bank-launches-100-basis-point-rate-hike.html
https://www.pbs.org/wgbh/commandingheights/shared/minitext/ess_germanhyperinflation.html

Primer stagflacije so Zdruzene drzave Amerike (v nadaljevanju ZDA) v ¢asu srednje do
poznih sedemdesetih let prejSnjega stoletja, ko so visoke cene naftnih derivatov dvignile
inflacijo, Ceprav je recesija znizala BDP in povecala brezposelnost (Schmidt in Curry, 2022).

2.4 Vzroki za dvig inflacije v letu 2022

V zagetku leta 2020 je pandemija covida-19 povzrocila zapore in druge omejevalne ukrepe,
ki so moc¢no prekinili svetovne dobavne verige, kot so npr. zaprtja tovarn do prometa v
pomorskih pristani$¢ih. Hkrati so vlade izdale spodbujevalne ¢eke in povecale nadomestila
za brezposelnost, da bi ublazile finan¢ni vpliv teh ukrepov na posameznike in mala
podjetja. Ko smo se zaceli vedno bolj uspesno boriti proti covidu-19, si je gospodarstvo hitro
opomoglo. Nato se je zgodilo, da je povpraSevanje, ki ga je deloma spodbujal denar za
spodbude in nizke obrestne mere, hitro preseglo ponudbo, ki pa se je $e vedno borila za
vrnitev na raven pred covidom (Investopedia, 2023).

Inflacija je v evroobmocju zacela narascati v letu 2021 in svojo rekordno raven dosegla
februarja leta 2022 z zacetkom konflikta med Rusijo in Ukrajino (European Parliament,
2023). Konflikt med drzavama je povzrocil velik Sok v svetovnem gospodarstvu na zivilskih
in energetskih trgih. Gospodarske posledice konflikta so v primerjavi z drugimi
gospodarskimi trgi najbolj prizadele prav evrsko obmocje, ki je pred vojno bilo izjemno
odvisno od ruskih energentov, ki so v EU pred letom 2022 predstavljali 50-odstotno oskrbo.
Poleg uvoza energentov sta Ukrajina in Rusija za EU predstavljali klju¢na dobavitelja pri
zagotavljanju oskrbe z gnojili in s hrano. V letu 2020 je skupna stopnja inflacije znasala 0,3
% ter v letu 2021 narasla na 2,6 %. V letu 2022 je stopnja skupne inflacije znasala rekordnih
8,4 %. Kot je razvidno s slike 2, je dve tretjini te rekordne inflacije v letu 2022 predstavljala
inflacija hrane in energije (European Central Bank, 2023).

Slika 2. Prikaz gibanja cen dobrin skozi cas od leta 2020 do januarja 2023
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V Sloveniji je za obdobje avgust 2023, po podatkih Statisticnega urada Republike Slovenije
(v nadaljevanju SURS) letna stopnja inflacije znaSala 6,2 % (avgusta 2022 je znaSala kar
11,0 %), mesec¢na pa 0,1 % (SURS, brez datuma a). Visje cene hrane in brezalkoholnih pijac¢
so vplivale na letno inflacijo, medtem ko so na mesecno vplivale podrazitve pogonskih goriv
(SURS, brez datuma b). Vecina izdelkov in storitev se je na letni ravni podrazila. Prav tako
pa so bile opaZene tudi pocenitve. Za 13,1 % so upadle cene elektri¢ne energije in tako
naftnih derivatov (bencin se je pocenil za 3,8 %, dizelsko gorivo za 7,4 % in tekoca goriva
za 19,1%). Na mesecni ravni so se najbolj podrazila pogonska goriva (bencin za 4,5 %,
medtem ko dizelsko gorivo za 5,1 %). Mesec¢no inflacijo so pogonska goriva dvignila za 0,2
odstotne tocke (SURS, brez datuma b).

Hiter dvig cen lahko povzro¢i zrusitev osnovnega delovanja gospodarstva. Zato centralne
banke dolocijo inflacijski cilj oz. mejo, ki nam pove, za koliko se bo inflacija iz leta v leto
postopoma dvignila. Prav tako uporabljajo tudi obrestne mere, da lahko zagotovijo vnaprej
doloceno hitrost rasti cen. Majhna in pri¢akovana inflacija je obic¢ajno neskodljiva. Ameriska
centralna banka (angl. Federal Reserve System — FED) si prizadeva letno zviSanje cen za 2
%. Toda od pomladi 2021 cene vse hitreje rastejo, tako v ZDA kot tudi drugod po svetu.
Zaradi visoke inflacije so Stevilne centralne banke zacele zviSevati obrestne mere, kar je
ogrozilo mnoga drzavna gospodarstva ter povec¢alo moznost, da se v nekaterih drzavah lahko
pojavi tudi recesija (Frick, 2022). Evropska centralna banka (angl. European Central Bank,
v nadaljevanju ECB) je z normalizacijo denarne politike znatno zaostrila finan¢ne pogoje,
kar se kaze v vi§jih obrestnih merah za podjetja in gospodinjstva in z porastom donosov
drzavnih obveznic. V EU se ostra denarna politika s strani ECB Ze kaze na podroc¢ju upada
stanovanjskih posojil in manjSih gradbenih investicij (European Parliament, 2023).

3 OPIS SKUPINE PETROL

Podjetje Petrol, d. d., Ljubljana je po prihodkih najvecje slovensko podjetje. Prav tako sodi
med najvecjo slovensko energetsko druzbo (Skupina Petrol, brez datuma a). Svojo zgodbo
je zacelo pisati 12. maja 1945 z ustanovitvijo podjetja po imenu Jugopetrol, ki je imelo sedeZ
v Beogradu. Takoj po ustanovitvi Jugopetrola je nato podjetje v vseh republikah Jugoslavije
odprlo podruznice, ki so nato postale samostojna podjetja. Tako smo dobili Jugopetrol
Ljubljana, ki se je leta 1953 preimenoval v Petrol Ljubljana ter Se istega leta pridobil
registracijo za uvoz naftnih derivatov.

Nekaj ostalih pomembnih mejnikov druzbe (Skupina Petrol, brez datuma b):

— 15, januarja leta 1953 je bil v Solkanu pri Novi Gorici odprt prvi bencinski servis (takSen,
kot ga poznamo danes).

— Leta 2001 je postal Petrol z ustanovitvijo podjetja ElektroPetrol trgovec z elektriko.

— Leta 2003 so ustanovili, z uresni€itvijo svoje vizije, podjetje Petrol Energetika.



— Leta2010 je Petrol svojo prodajo elektrike razsiril Se do gospodinjstev oz. svojih kon¢nih
uporabnikov.

— Konec leta 2010 je Petrol vstopil tudi na tuje trge. Prisoten je ze na 8 trgih, kar pomeni,
da postaja vedno pomembnejsi regionalni igralec.

— Oktobra 2021 je kupil druzbo Crodux Derivati Dva, d. 0. 0., in s tem na Hrvaskem
povecal svoj trzni delez za 23 % ter postal drugi najvecji ponudnik naftnih derivatov.

Skupina Petrol je sestavljena iz mati¢ne druzbe Petrol, d. d., Ljubljana ter 38 odvisnih druzb
in 6 skupaj pridruzenih in obvladovanih druzb. Njegova najpomembnejsa dejavnost so
goriva in derivati ter trgovsko blago, storitve in energija (Skupina Petrol, brez datuma a). S
318 bencinskimi servisi ima na maloprodajnem slovenskem trgu naftnih derivatov
56-odstotni trzni delez (Petrol, d. d., Ljubljana, brez datuma).

Njegova najvecja konkurenc¢na prednost je mocan financni ter trzni polozaj, prav tako pa
tudi sodobna in razvejana maloprodajna mreza (Slovenski drzavni holding, 2023).
Poslanstvo podjetja Petrol, d. d., Ljubljana temelji na tem, da vedno v sredi§¢e pozornosti
postavi uporabnika. Deluje v Zelji, da postane za kupca prva izbira nakupov na poti. To
poslanstvo skusajo uresniiti s Sirokimi nabori energentov, digitalnim pristopom in
celovitimi energetskimi resitvami (Skupina Petrol, 2022).

4 RACUNOVODSKI IZKAZI SKUPINE PETROL

Z analizo letnih poro¢il in racunovodskih izkazov druzbe Petrol sem primerjal uspesnost
poslovanja druzbe v letu 2021 in letu 2022. S primerjavo ra¢unovodskih izkazov sem skusSal
ugotoviti vpliv konflikta med Rusijo in Ukrajino na uspesnost poslovanja skupine Petrol
zaradi dviga cen energentov. Analizo kazalnikov sem predstavil kvantitativno v spremembah
absolutnih in relativnih zneskih in kvalitativno z opisom ve¢jih sprememb, ki so imele vpliv
na spremembo uspesnosti poslovanja druzbe.

Glavni namen racunovodskih izkazov je porocati javnosti o spremembah in uspeSnosti
poslovanja, na podlagi katerih lahko §ir$a javnost sprejema poslovne in druge odlocitve. Med
uporabnike SirSe javnosti spadajo posojilodajalci, kupci, vlagatelji, vlade in javnost. Sami
racunovodski izkazi ne ponujajo Cisto vseh informacij, ki jih uporabniki potrebujejo pri
svojem odlocanju, zato je treba pri analizi racunovodskih izkazov upostevati dodatne
razpredelnice in pojasnila ter druge informacije. 1zkaz poslovnega izida, bilanca stanja, izkaz
gibanja kapitala in izkaz denarnih tokov so sestavni deli racunovodskega porocila. V
nadaljevanju primerjam izkaz poslovnega izida, bilanco stanja in izkaz denarnih tokov
skupine Petrol (Odar in drugi, 2011, str. 19-51).



4.1 Izkaz poslovnega izida

V izkazu poslovnega izida so prikazane informacije o uspesnosti poslovanja podjetja v
dolo¢enem obdobju, sam poslovni izid pa predstavlja razliko med prihodki in odhodki
podjetja. Izkaz poslovnega izida urejeno in sistemati¢no prikazuje poslovnoizidne tokove v
dolo¢enem obdobju in posledi¢no velja za temeljni ra¢unovodski izkaz (Igli¢ar in Hocevar,
2011, str. 37-38).

Kot je razvidno v tabeli 2, so prihodki od prodaje druzbe Petrol v letu 2022 bili visji za
4.496.607.528 evrov oziroma za 90,7 % v primerjavi z letom 2021, vendar je kljub visjim
prihodkom skupina poslovno leto zakljucila s ¢isto izgubo v vrednosti -2.685.806 evrov.
Tako kot v letu 2021, je druzba tudi v letu 2022 najvisje prihodke od prodaje realizirala na
podroc¢jih prodaje goriv in derivatov, sledi trgovsko blago in storitve ter energija in resitve.
V letnem porocilu skupine Petrol je navedeno, da v poslovni odsek prodaje goriv in derivatov
vkljucujejo prodajo utekocinjenega naftnega plina, biomase, naftnih derivatov ter njihovo
pretovarjanje in skladis¢enje. V odsek trgovsko blago in storitve vkljuCujejo prodajo
tobacnih izdelkov, prehrambnega blaga, kave na poti in storitve avtopralnic. Pod odsek
energija in reSitve vkljucujejo trzenje reSitev okoljskega upravljanja objektov, sisteme
ucinkovite razsvetljave in prodajo elektricne energije. Na nizji poslovni izid druzbe v letu
2022 so najbolj vplivale nabavne vrednosti prodanega blaga na podroc¢ju goriv in derivatov
ter elektrine energije in reSitev. Nabavne vrednosti goriv in derivatov so v letu 2022
vrednostno znasale 4.160.047.021 evrov oziroma so v primerjavi z letom 2021 bile visje za
123,9 %. Na podro¢ju prodaje energije in resitev je nabavna vrednost prodanega blaga v letu
2022 znaSala 4.528.784.668 evrov in je v primerjavi z letom 2021 narasla za 105,3 %. Da je
inflacija mocno prizadela prav energetski sektor, pri¢a dejstvo, da na podrocju poslovnega
odseka trgovsko blago in storitve ni bistvenih sprememb v postavkah in da je kot edini odsek
od skupno treh posloval pozitivno. S slike 3 je razvidno, da je bil EBITDA po poslovnih
odsekih skupine v letu 2022 z izjemo trgovskega blaga in storitev nizji v primerjavi z letom
2021. Ob koncu poslovnega leta 2022 je poslovni odsek trgovsko blago in storitve
vrednostno poslovni izid iz poslovanja zakljuéil z 59.836.856 evri in bil visji za 19,6 % v
primerjavi z letom 2021(Skupina Petrol, 2022).

Slika 3: Prikaz primerjave v EBITDA po poslovnih odsekih med letoma 2022/2021

€150.000.000
€100.000.000
€50.000.000
€-

2022 2021

= goriva in derivati = trgovsko blago in storitve = energija in resitve

Vir: lastno delo.



V letu 2022 so glavni prodajni trgi za skupino Petrol predstavljale drzave Slovenija, Hrvaska,
Avstrija, Bosna in Hercegovina, Srbija, Crna gora, Makedonija in Romunija. Najve¢
prihodkov od prodaje je skupina ustvarila na geografskem obmocju Slovenije, in sicer v
vrednosti 4.017.985.870 evrov, kar predstavlja 73,3 % vi$je ustvarjene prihodke, kot v letu
2021. Z 42,5-odstotnim delezem vseh ustvarjenih prihodkov skupine po prodajnih trgih je v
letu 2022 na prvem mestu slovenski trg. Sledi mu hrvaski trg s 17,2-odstotnim delezem
celotnih prihodkov, avstrijski trg s 4,9 % ter ostali manjsi trgi. Najvecjo spremembo v rasti
prihodkov je bil delezen avstrijski trg, saj so se prihodki v letu 2022 v primerjavi z letom
2021 povecali za 146,7 %, najvecji padec v prihodkih pa je bil delezen romunski trg, saj so
se prihodki od prodaje zmanjsali za 84 % (Skupina Petrol, 2022).

V racunovodsko postavko drugi prihodki v tabeli 2 spadajo dobicek pri prodaji osnovnih
sredstev, prejete odskodnine od zavarovalnic, prejete odSkodnine in pogodbene kazni ter
placila sodnih stroskov. V letu 2022 je postavka drugi prihodki vrednostno znasala
102.421.062 evrov in bila vi§ja v primerjavi z letom 2021, v katerem je postavka znasala
7.416.653 evrov (Skupina Petrol, 2022).

V letu 2022 je zaradi nedobavljenih koli¢in zemeljskega plina s strani druzbe Gazprom, ki
jih je odvisna druzba Geoplin, d. 0. 0., zakupila Ze v preteklih letih, nastala Skoda v viSini
140,3 mio evrov in posledi¢no vplivala na negativen poslovni izid odvisne druzbe Geoplin,
d. 0. 0., v letu 2022 (Skupina Petrol, 2022).

Finanéni prihodki, prikazani v tabeli 2, vkljucujejo tecajne razlike, prihodke od obresti,
odpravo popravkov financnih terjatev, dobicek izpeljanih finan¢nih instrumentov in druge
finan¢ne prihodke. V letu 2022 so finanéni prihodki znasali 109.249.416 evrov in v
primerjavi z letom 2021 bili vi§ji za 243,1 %. Finan¢ni odhodki vkljucujejo negativne tecajne
razlike, stroSke izposojanja in druge finan¢ne odhodke. V letu 2022 so finan¢ni odhodki
znasali 114.478.291 evrov in v primerjavi z letom 2021 bili visji za 235,7 % (Skupina Petrol,
2022).

Tabela 2: Izkaz poslovnega izida skupine Petrol za leti 2022 in 2021

Leto 2022 2021 2022/2021
Prihodki od prodaje 9.456.733.497 | 4.960.125.965 | 190,7 %
Nabavna vrednost prodanega blaga 0.063.284.948 | 4.416.701.515 | 205,2 %
Stroski materiala 39.423.844 29.296.024 134,6 %
Stroski storitev 180.137.325 147.697.919 122,0 %
Stroski dela 135.562.309 114.341.509 118,6 %
Amortizacija 96.300.070 79.091.758 121,8 %
Drugi stroski 16.476.159 54.698.358 30,1 %
Dobicek izpeljanih finan¢nih instrumentov 523.094.819 - -
Izguba izpeljanih finan¢nih instrumentov 558.699.150 - -
Drugi prihodki 102.421.062 277.348.633 36,9 %

se nadaljuje



Tabela 2: Izkaz poslovnega izida skupine Petrol za leti 2022 in 2021 (nad.)

Leto 2022 2021 2022/2021
Drugi odhodki 278.445 236.604.627 0,1%
Poslovni izid iz poslovanja -7.912.872 159.042.888 -5,0 %
Delez _poslovnih izidov nalozb po kapitalski 3.328.395 5583771 128.8 %
metodi

Finanéni prihodki 109.249.416 32.172.838 339,6 %
Finanéni odhodki 114.478.291 42.351.470 270,3 %
Finan¢ni izid -5.228.875 -10.178.632 51,4 %
Poslovni izid pred davki -9.813.352 151.448.027 -6,5%
Obracunani davek 4,258.179 30.683.697 13,9 %
Odlozeni davek 11.385.725 3.717.031 306,3 %
Davek od dobicka 7.127.546 26.966.666 26,4 %
Cisti poslovni izid -2.685.806 124.481.361 -2,2%

Vir: prirejeno po Skupina Petrol (2021) in Skupina Petrol (2022).

4.2 Bilanca stanja

Premozenjsko in finan¢no stanje podjetja v dolo¢enem trenutku prikazuje bilanca stanja, ki
je kumulativen ra¢unovodski izkaz, v katerem je mogoce videti pretekle poslovne odloditve.
Finan¢ni polozaj podjetja se kaze po strukturi in viSini obveznosti do virov sredstev,
premozenjsko stanje pa po strukturi in visini sredstev (Igli¢ar in Ho¢evar, 2011, str. 31-35).

V konsolidirani letni bilanci stanja skupine Petrol so v letu 2022 sredstva skupno znasala
2.740.604.417 evrov in bila v primerjavi z letom 2021 visja za 14 %. Dolgoro¢na sredstva
so v letu 2022 znaSala 1.224.753.199 evrov in predstavljala 48,70-odstotni delez vseh
sredstev. Med neopredmetena sredstva spadajo materialne in druge pravice, pravica do
uporabe koncesijske infrastrukture, dobro ime, nalozbe v teku in dolgoro¢no odlozeni
stroSki. Na podro¢je dolgoro¢nih poslovnih terjatev spadajo terjatve do druzb, terjatve do
obcin, popravek vrednosti terjatev do druzb in druge terjatve. Med druge terjatve v letu 2022
druzba vkljucuje terjatve v vrednosti 7.007.360 evrov, ki so nastale iz naslova prodaje
son¢nih elektrarn. Pri ostalih postavkah dolgoro¢nih sredstev ni prislo do bistvenega
variiranja v vrednosti med letoma (Skupina Petrol, 2022).

Kot lahko vidimo iz prikaza sredstev v tabeli 3, so kratkoro¢na sredstva v letu 2022 znasala
1.405.851.218 evrov in predstavljala 51,30-odstotni delez vseh sredstev. Najvedji delez med
kratkoro¢nimi sredstvi v letu 2022 imajo zaloge, Ki so se v primerjavi z letom 2021 povecale
za 2,1 odstotne tocke. Med zaloge druzba Petrol uvrsca rezervne dele in materiale, gorivo,
druge proizvode iz nafte in drugo trgovsko blago. Na vi§jo skupno vrednost zalog v letu
2022 je najbolj vplivala visja vrednost goriv, ki je znasala 205.210.206 evrov in bila v
primerjavi z letom 2021 visja za 87 %. Najmanjsega deleza med kratkoro¢nimi sredstvi v
letu 2022 je bila delezna postavka dana posojila, ki se je v primerjavi z letom 2021 znizala
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za 1,4 odstotne tocke. Ker je druzba v letu 2022 imela manj danih kratkoro¢nih posojil, je
posledi¢no izkazovala tudi manj terjatev za obresti, ki so istega leta znaSale 73.654 evrov, v
letu 2021 pa 293.088 evrov. V postavko finan¢na sredstva po posSteni vrednosti preko
poslovnega izida spadajo sredstva iz naslova blagovnih menjav, sredstva iz naslova
obrestnih menjav in sredstva iz naslova rokovnih poslov. Da je postavka v letu 2022 bila
nizja za 3 odstotne toCe, je imelo najvecji vpliv zmanj$anje sredstev iz naslova blagovnih
menjav, ki so v letu 2022 znasale 2.297.589 evrov in bile v primerjavi z letom 2021 nizje za
93,3 %. Pri ostalih postavkah kratkoro¢nih sredstev med letoma ni prislo do bistvenih
sprememb (Skupina Petrol, 2022).

Tabela 3: Prikaz sredstev skupine Petrol za leti 2022 in 2021

Sredstva 31.12. 2022 % 31.12. 2021 %

Dolgoroc¢na sredstva 1.334.753.199 | 48,70 |1.331.164.282| 55,38
Neopredmetena sredstva 245.289.473 18,38 254.911.455 19,15
Pravica do uporabe najetih sredstev 131.620.269 9,86 122.091.589 9,17
Opredmetena osnovna sredstva 854.552.521 64,02 857.414.048 64,41
Nalozbe nepremicnin 14.777.108 1,11 16.139.743 1,21
Nalozbe v skupaj obvladovane druzbe 1.277.748 0,10 704.501 0,05
Nalozbe v pridruzene druzbe 56.968.277 4,27 55.169.626 4,14

Finanéna sredstva preko drugega

. 4.112.346 0,31 4.133.044 0,31
vseobsegajocega donosa

Dana posojila 949.277 0,07 991.831 0,07
Poslovne terjatve 7.015.756 0,53 8.228.771 0,62
Odlozene terjatve 18.190.424 1,36 11.379.674 0,85
Kratkoro¢na sredstva 1.405.851.218 | 51,30 |[1.072.656.729 | 44,62
Zaloge 264.849.265 | 18,84 | 180.009.192 | 16,78
Sredstva na podlagi pogodb s kupci 13.319.362 0,95 3.338.893 0,31
Dana posojila 1.679.138 0,12 16.168.692 1,51
Poslovne terjatve 845.195.344 | 60,12 | 650.133.882 | 60,61
Terjatve za davek od dohodka 23.897.315 1,70 616.729 0,06

Financna sredstva po posSteni vrednosti
preko poslovnega izida

Finan¢na sredstva po posteni vred. Preko
drugega vseobsegajocega donosa

2.646.334 0,19 34.666.891 3,23

38.034.066 2,71 1.776.801 0,17

Predujmi in druga sredstva 115.267.863 8,20 85.718.759 7,99
Denar in denarni ustrezniki 100.962.531 7,18 100.226.890 9,34
Skupaj sredstva 2.740.604.417 | 100,00 |2.403.821.011| 100,00

Vir: prirejeno po Skupina Petrol (2021) in Skupina Petrol (2022).

V tabeli 4 je razvidno, da je v letu 2022 kapital skupine Petrol znasal 860.166.621 evrov in
v primerjavi z letom 2021 bil nizji za 6,4 odstotne tocke. Na podrocju kapitala je najvecja
sprememba v dvigu vrednosti v letu 2022 v primerjavi z letom 2021 bila na podrocju
rezervacij za varovanje pred tveganjem, in sicer za 2 odstotni tocki. V istem obdobju pa se
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je najbolj znizala postavka zadrzani poslovni izid, in sicer za 2,2 odstotne tocke. Pri drugih
postavkah kapitala ni prislo do ve¢jih sprememb (Skupina Petrol, 2022).

Dolgoro¢ne obveznosti so se v letu 2022 v primerjavi s predhodnim letom znizale za 4,7
odstotne tocke. Najvecji padec je bil na postavki druge rezervacije, in sicer za 2,4 odstotne
tocke. Postavka druge rezervacije vkljuCuje rezervacije za tozbe, rezervacije za

pozaposlitvene in druge dolgoro¢ne zasluzke ter druge rezervacije. Postavka dolgoro¢ni

odlozeni prihodki se je v letu 2022 v primerjavi s predhodnim letom povecala za 1,3 odstotne

tocke. Postavka obveznosti iz najemov se je v letu 2022 v primerjavi z letom 2021 povecala

za 2,4 odstotne tocke, predvsem zaradi povecanja obveznosti iz naslova placila najemnin.

Pri ostalih postavkah dolgoro¢nih obveznosti med letoma ni prislo do vec¢jih sprememb

(Skupina Petrol, 2022).

Tabela 4: Prikaz obveznosti do virov sredstev skupine Petrol za leti 2022 in 2021

Obveznosti do virov sredstev 2022 % 2021 %
Kapital 860.166.621 31,39 908.698.005 37,80
Vpoklicani kapital 52.240.977 6,07 52.240.977 5,75
Kapitalske rezerve 80.991.385 9,42 80.991.385 8,91
Zakonske rezerve 61.987.955 7,21 61.987.955 6,82
Rezerve za lastne delnice 4.708.359 0,55 4.708.359 0,52
Lastne delnice -4.708.359 0,55 -4.708.359 0,52
Druge rezerve iz dobicka 299.826.206 34,86 318.523.082 35,05
Rezerve za posteno vrednost 1.810.718 0,21 -789.611 0,09
Rezerve za varovanje pred tveganjem 17.827.312 2,07 -858.584 0,09
Tecajne razlike -9.496.033 1,10 -8.634.420 0,95
Zadrzani poslovni izid 323.576.627 37,62 362.184.854 39,86
Neobvladujoci delez 31.401.474 3,65 43.052.367 4,74
Dolgoro¢ne obveznosti 591.970.768 21,60 632.706.662 26,32
Rezervacije za pozaposlitvene 7.836.685 1,32 9.516.091 1,50
zasluzke

Druge rezervacije 18.210.763 3,08 34.323.479 5,42
Dolgorocno odlozeni prihodki 39.931.269 6,75 34.447.444 5,44
Finan¢ne obveznosti 401.613.002 67,84 433.812.995 68,56
Obveznosti iz najemov 101.100.126 17,08 92.991.633 14,70
Poslovne obveznosti 2.596.382 0,44 5.661.782 0,89
Odlozene obveznosti za davek 20.682.541 3,49 21.953.238 3,47
Kratkoroc¢ne obveznosti 1.288.467.028 47,01 862.416.344 35,88
Finan¢ne obveznosti 96.656.433 7,50 65.842.106 7,63
Obveznosti iz najemov 17.498.969 1,36 13.768.130 1,60
Poslovne obveznosti 1.082.103.909 83,98 690.456.613 80,06
Blagovni izvedeni instrumenti 29.872.456 2,32 116.341 0,01
Obveznosti za davek od dohodka 1.062.768 0,08 18.786.511 2,18
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Tabela 4: Prikaz obveznosti do virov sredstev skupine Petrol za leti 2022 in 2021 (nad.)

Obveznosti do virov sredstev 2022 % 2021 %
Eubg’;znos“ (ENECL(FRel 23.153.575 1,80 14.828.344 1,72
Druge obveznosti 38.118.918 2,96 58.618.299 6,80
Skupaj obveznosti in kapital 2.740.604.417 | 100,00 2.403.821.011 100,00

Vir: prirejeno po Skupina Petrol (2021) in Skupina Petrol (2022).

Kratkoro¢ne obveznosti so se v letu 2022 v primerjavi s predhodnim letom povecale za 11
odstotnih tock. V letu 2022 se je v primerjavi z letom 2021 poviSala postavka poslovne
obveznosti, in sicer za 3,9 odstotne tocke. Na poviSanje kratkoro¢nih poslovnih obveznosti
so imela najve¢ji vpliv povisanja obveznosti do dobaviteljev, obveznosti za troSarine in
obveznosti za davek na dodano vrednost. V letu 2022 je v primerjavi z letom 2021 najvecje
znizanje dosegla postavka druge obveznosti, pri kateri so kljucni vpliv na manjSo vrednost
imele kratkorocne rezervacije za kocljive pogodbe, ki so se vrednostno znizale za
20.138.608 evrov. Pri drugih postavkah kratkoro¢nih obveznosti med letoma ni prislo do
ve¢jih sprememb (Skupina Petrol, 2022).

4.3 Izkaz denarnih tokov

Izkaz denarnih tokov prikazuje spremembe denarnih sredstev za dolo¢eno poslovno leto in
velja za temeljni raCunovodski izkaz. Izdatki v dolo¢enem obdobju pomenijo zmanjSanje
denarnih sredstev, prejemki pa povecCanje denarnih sredstev v izkazu denarnih tokov.
Denarna sredstva se bodo povecala v primeru, ko bodo v dolo¢enem obdobju prejemki visji
od izdatkov, v primeru obratne smeri se bodo denarna sredstva zmanjSala (Iglicar in
Hodevar, 2011, str. 203-204).

Kot je razvidno v tabeli 5, je v letu 2022 skupna vrednost izkaza denarnih tokov skupine
Petrol vrednostno znaSala 100.962.531 evrov in se kljub velikim spremembam na trgu
naftnih derivatov ni bistveno spremenila v primerjavi z letom 2021 (Skupina Petrol, 2022).
Kljub ve¢jim spremembam v letih 2022 in 2021 pa se je v obeh obdobjih skupna vrednost
izkaza denarnih tokov v primerjavi z letom 2020, ko so bile razmere na trgih Se stabilne,
povecala (Skupina Petrol, 2020).

Tabela 5: Prikaz denarnega toka skupine Petrol za leti 2022, 2021 in 2020

Leto 2022 2021 2020
Denarna sredstva na zacetku obdobja 100.226.890 | 88.674.952 41.730.269
Denarni tok iz poslovanja 143.651.639 | 154.650.099 | 192.358.690
Denarni tok iz nalozbenja -57.278.495 | -131.975.901 | -118.002.066
Denarni tok iz financiranja -85.587.758 | -11.185.228 -27.274.910
Denarna sredstva na koncu obdobja 100.962.531 | 100.226.890 88.674.952

Vir: prirejeno po Skupina Petrol (2020), Skupina Petrol (2021) in Skupina Petrol (2022).
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Denarni tok iz poslovanja je v letu 2022 vrednostno znasal 143.651.639 evrov in bil nizji v
primerjavi z letom 2021 in 2020, ko je denarni tok iz poslovanja znasal 192.358.690 evrov.
V letu 2022 se je v primerjavi z letom 2021 najbolj povecCala postavka amortizacija
opredmetenih osnovnih sredstev, nalozbenih nepremicnin in pravice do uporabe najetih
sredstev. V letu 2022 je omenjena postavka znaSala 82.694.805 evrov in se v primerjavi z
letom 2021 povecala za 25,5 %. Prav tako je velike spremembe v rasti prihodkov bila delezna
postavka finan¢ni prihodki, Ki je v letu 2022 znaSala 8.160.628 evrov in bila visja od obeh
predhodnih let. Najve¢jo negativno vrednost je skupina Petrol bila delezna na podroc¢ju
postavke neto oblikovanja drugih rezervacij in dolgoro¢no odloZenih prihodkov (Skupina
Petrol, 2022). Omenjena postavka je v letu 2022 znasala -9.707.692 evrov, medtem ko je v
letu 2021 in 2020 postavka vrednostno bila v obeh letih visja od 3.356.189 evrov (Skupina
Petrol, 2021). V letu 2022 so bili v primerjavi z obema predhodnima letoma izdatki za obresti
in izdatki za davek visji. Izdatki za obresti so v letu 2022 znaSali 14.411.347 evrov in v
primerjavi z letom 2021 bili visji za 47,8 %, medtem ko so izdatki za davek v letu 2022
znaali 44.996.685 € in bili vi§ji v primerjavi s predhodnim letom za 257,5 % (Skupina
Petrol, 2022).

Denarni tok iz nalozbenja je v letu 2022 znasal -57.278.495 evrov in v primerjavi z letom
2021 bil visji za 56 %, vendar kljub temu negativen. Na relativno bolj$i rezultat denarnega
toka iz nalozbenja v letu 2022 je najvecji vpliv imela postavka izdatki pri nalozbah v odvisne
druzbe, ki je v letu 2021 znasala -185.966.729 evrov, v letu 2022 pa -3.720.482 evrov. V
letu 2022 je druzba dosegla visje prejemke v primerjavi s predhodnim letom pri postavki
prejemki od prodaje naloZbenih nepremicénin v vrednosti 265.870 evrov. Postavka prejemki
pri danih posojilih je v letu 2022 vrednostno znasala 16.086.323 evrov in se v primerjavi z
letom 2021 znizala za 82,4 %. Ker so se dana posojila v letu 2022 v primerjavi z letom 2021
zniZala, je posledi¢no tudi postavka prejete obresti, ki je v letu 2022 znaSala 5.339.642 evrov,
niZja v primerjavi s postavko v letu 2021, katere vrednost je znaSala 17.028.503 evrov.
Postavke prejetih dividend so v letu 2022 vrednostno ostale skoraj enake predhodnemu letu
(Skupina Petrol, 2022).

Kot lahko vidimo iz slike 4, je denarni tok iz financiranja bil najugodne;jsi v letu 2021, ko je
denarni tok iz financiranja je najbolj vplivala postavka izdatki pri prejetih posojilih, ki je v
letu 2022 znaSala -1.891.704.933 evrov in bila v primerjavi s predhodnim letom nizja za
114 %. DruZba je v letu 2022 prejela ban¢na posojila v skupni vrednosti 443.370.806 evrov,
v letu 2021 pa 451.199.169 evrov. Poleg tega je druzba v letu 2022 imela izdanih obveznic
v skupni vrednosti 44.117.760 evrov, v letu 2021 pa 44.056.330 evrov. Na visje izdatke pri
postavki izdatki pri prejetih posojilih je vplivala tudi sprememba obrestne mere, ki se je od
31.12. 2121 do 31. 12. 2022 povecala za 3,237 odstotne tocke (Skupina Petrol, 2022).
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Slika 4: Prikaz primerjave gibanja denarnih tokov skupine Petrol od leta 2020 do leta
2022
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Vir: lastno delo.

4.4 Deflacioniranje podatkov

Da lahko pridemo do realne vrednostne spremembe nominalnega podatka, ki je primerjan
med dvema obdobjema, je treba vpliv sprememb cen izlociti. Postopek izlo¢anja cen deluje
na nacin, da podatke preracunamo iz tekocih cen v stalne. TakSen postopek se imenuje
deflacioniranje in daje rezultate v realnih cenah oziroma realnih vrednostih (SURS, 2022).
Decembra leta 2022 je v primerjavi z istim obdobjem leta 2021 inflacija znaSala 10,3 %
(Skupina Petrol, 2020). Deflacionirane podatke iz izkaza poslovnega izida skupine Petrol
prikazuje tabela 6, v kateri je prikazana sprememba nominalne vrednosti v letu 2022/2021
in realna sprememba po deflacioniranju.

Nacin deflacioniranja podatkov skupine Petrol prikazuje enacba 1 (SURS, 2022):

realni prihodki od prodaje = 22zratne vrednost _ 19070 — 173 o (1)

stopnja inflacije 110,3

Prihodki od prodaje so v letu 2021 vrednostno znasali 4.960.125.965 evrov, v letu 2022 pa
9.456.733.497 evrov, kar pomeni, da so se v letu 2022 v primerjavi s predhodnim letom
nominalno povecali za 90,7 %. Po deflacioniranju postavke oziroma izlo¢itvi 10,3 %
inflacije, ugotovimo, da so se prihodki od prodaje v letu 2022 v primerjavi z letom 2021
realno povecali za 73 %, kar pomeni, da je bila realna rast prihodkov za 17,7 odstotne tocke
nizja od nominalne rasti. Nabavna vrednost prodanega blaga je v letu 2021 vrednostno
znasala 4.416.701.515 evrov, v letu 2022 pa 9.063.284.948 evrov. To pomeni, da se je
nabavna vrednost blaga v letu 2022 v primerjavi z letom 2021 nominalno povecala za
105,2 %. Vendar po izlo¢itvi vpliva inflacije pridemo do realnega povecanja nabavne
vrednosti 86 %, kar pomeni, da je realna vrednost postavke od nominalne nizja za 19,2 %.
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Stroski storitev so v letu 2021 znasali 147.697.919 evrov, v letu 2022 pa 180.137.325 evrov,
kar pomeni, da se je postavka v letu 2022 nominalno povecala za 22 %, po izlo€itvi vpliva
inflacije pa je bila za 11 odstotnih tock nizja in je realno znasala 11 %. Stroski dela so v letu
2022 realno bili nizji za 10,6 odstotne tocke, finan¢ni prihodki za 31,6 odstotne tocke in
finan¢ni odhodki za 25,3 odstotne tocke. Zaradi najvecje nominalne spremembe rasti je bila
realna sprememba v odstotnih tockah najvec¢ja pri postavki finanéni prihodki (Skupina
Petrol, 2020).

Tabela 6: Prikaz spremembe med nominalno in deflacionirano vrednostjo v letu 2022

Nominalna vrednost v | Deflacionirana vrednost v
Leto: 2022 % %
Prihodki od prodaje 190,70 173
Nabavna vrednost prodanega blaga 205,20 186,0
Stroski materiala 134,60 122,0
Stroski storitev 122,00 111
Stroski dela 118,60 108
Financni prihodki 339,60 308
Finané¢ni odhodki 270,30 245

Vir: prirejeno po Skupina Petrol (2021) in Skupina Petrol (2022).

5 ANALIZA POSLOVANJA SKUPINE PETROL S KAZALNIKI

Pri analiziranju racunovodskih izkazov je ena najbolj uporabljenih metod analiza s kazalniki
v obliki relativnih §tevil. Pri analizi kazalnikov je bistveno pomembnejSa vsebinska razlaga
izraCunanih vrednosti ter ugotavljanje njihovega vpliva na poslovanje druzbe, saj sam
izra¢un kazalnikov velja za lazji del analize (Iglicar in Ho¢evar 2011, str. 259).

V nalogi sem predstavil in izracunal nekaj kljuénih kazalnikov, in sicer (Iglicar in Hocevar
(2011, str. 260):

— kazalnike financiranja;

— kazalnike dobi¢konosnosti;

— kazalnike placilne sposobnosti;
— kazalnike obracanja.

51 Kazalniki financiranja

Kazalniki financiranja so usmerjeni predvsem v strukturo financiranja druzbe in v analizo
sposobnosti druzbe, da najame nove dolgove oziroma povedo, kaksno je razmerje med
kapitalom in dolgovi v financiranju druzbe. V omenjeno skupino spadajo kazalniki deleza
kapitala v financiranju, deleza dolgov v financiranju, kazalnik finanénega vzvoda, kazalnik
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pokritja finan¢nih dolgov in kazalnik obrestnega pokritja (Igliar in Ho¢evar, 2011, str. 260—
265).

Izracun kazalnika delez kapitala v financiranju skupine Petrol prikazujeta enacbi 2 in 3:

kapital _908.698.005
obveznosti do virov sredstev  2.403.821.011

delez kapitala v financiranju v letu 2021 = =0,38 (2)

kapital _860.166.621
obveznosti do virov sredstev ~ 2.740.604.417

delez kapitala v financiranju v letu 2022 = =031 (3)
V letu 2022 je delez kapitala v financiranju skupine Petrol znasal 31 %, v letu 2021 pa 38 %.
Dobljena kazalnika kaZzeta, da se je druzba v letu 2022 za 7 odstotnih tock manj financirala
z lastnim kapitalom in da je kapital predstavljal manjsi delez vseh obveznosti do virov
sredstev, kar pomeni, da je druzba za upnike bolj tvegana (Skupina Petrol, 2022).

Izracun kazalnika delez dolgov v financiranju skupine Petrol prikazujeta enacbi 4 in 5:

dolgovi _ 499.655.101
obveznosti do virov sredstev ~ 2.403.821.011

delez dolgov v financiranju v letu 2021 = =021 (4)

dolgovi _498.269.435
obveznosti do virov sredstev ~ 2.740.604.417

delez dolgov v financiranju v letu 2022 = =0,18 (5)
V letu 2022 je delez dolgov v financiranju druzbe znasal 21 %, v letu 2021 pa 18 %. Znizanje
vrednosti kazalnika v letu 2022 za 3 odstotne tocke v primerjavi s predhodnim letom pove,
da je druzba manj odvisna od zunanjih virov financiranja. Vecji delez kapitala v financiranju
bo na podjetje vplival pozitivno Se posebej zaradi vse bolj nepredvidljivega poslovnega
okolja in vse visjih obrestnih mer (Skupina Petrol, 2022).

5.2 Kazalniki dobi¢konosnosti

Kazalniki dobickonosnosti analizirajo dobic¢konosnost sredstev, kapitala in prihodkov
druzbe. V nalogi sem analiziral in primerjal kazalnike, ki spadajo v omenjeno skupino
kazalnikov dobickonosnosti, in sicer: Cista dobiCkonosnost kapitala in donos sredstev
(Iglicar in Hocevar, 2011, str. 257-278).

Izracun kazalnika Cista dobickonosnost kapitala skupine Petrol prikazujeta enacbi 6 in 7:

.. L . _ Cisti dobicek _ 124.481.361 _

cista dobickonosnost kapitala v letu 2021 = ovpredine stamie haniala . 1.322.092.724 0,094 (6)
. . . sisti dobicek - 2.685.806

cista dobickonosnost kapitala v letu 2022 = ol PP = =-0,002 (7)

povprecno stanje kapitala 1.314.515.624

V letu 2022 je ¢ista dobickonosnost kapitala druzbe znaSala -0,2 %, v letu 2021 pa 9,4 %,
kar pomeni, da se je kazalnik v letu 2022 v primerjavi s predhodnim letom znizal za 9,6
odstotne tocke. V letu 2022 je ena denarna enota kapitala ustvarila -0,002 denarne enote
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evra, v letu 2021 pa je ena denarna enota kapitala ustvarila 0,094 denarne enote evra
(Skupina Petrol, 2022).

Izracun kazalnika donos sredstev skupine Petrol prikazujeta enacbi 8 in 9:

celotni dobicek+financni odhodki 166.832.831
donosnost sredstev v letu 2021 = - /i - = =005 (8)
povprecno stanje sredstev 3.299.860.237

celoten dobicek+financni odhodki __ 111.792.485
povprecno stanje sredstev 3.942.514.923

donosnost sredstev v letu 2022 = =0,03 9)
V letu 2021 je kazalnik donosnosti sredstev druzbe znasal 5 %, v letu 2022 pa 3 %, kar
pomeni, da se je v letu 2022 v primerjavi s predhodnim letom kazalnik znizal za 2 odstotni
toCki. ZmanjSanje kazalnika pomeni, da je druzba v letu 2022 z vlozenimi sredstvi v
primerjavi s predhodnim letom slabse poslovala (Skupina Petrol, 2022).

5.3 Kazalniki placilne sposobnosti

Kazalnike placilne sposobnosti lahko merimo s kazalniki, ki izhajajo iz izkaza denarnih
tokov ali iz izkaza bilance stanja. Njihov namen je prikazati sposobnost podjetja pri
poravnavanju kratkoro¢nih zapadlih obveznosti. V slovenskih ra¢unovodskih standardih
omenjeno skupino kazalnikov imenujejo tudi kazalniki vodoravnega finan¢nega ustroja, ker
se pri uporabi kazalnikov, ki izhajajo iz bilance stanja posamezne postavke sredstev,
primerjajo s postavkami obveznosti do virov sredstev. V skupino kazalnikov placilne
sposobnosti, ki sem jih izraunal in analiziral, spadata kazalnik pospeSeni koeficient in
kazalnik pokritosti kratkoro¢nih finanénih dolgov. Cim visja je njegova vrednost, tem vigja
je verjetnost, da bo druzba poravnala kratkoroéne dolgove (Iglicar in Hocevar, 2011, str.
267-272).

Izracun pospesenega koeficienta skupine Petrol prikazujeta enacbi 10 in 11:

kratkorocna sredstva-zaloge 892.647.537
£ = = 0,89

ospeseni koeficient v letu 2021 = 10
posp f kratkorocne obveznosti 862.416.344 ( )

kratkorocna sredstva-zaloge 1.141.001.953
= 8 2 = = 1,04 (11)
kratkorocne obveznosti 1.288.467.028

pospeSeni koeficient v letu 2022

V letu 2021 je pospesSeni koeficient znasal 0,89, v letu 2022 pa 1,04, ker se kot ugoden
koeficient Steje tisti, ki je ve¢ji od 1, je koeficient v letu 2022 ugodne;jsi od predhodnega leta
(Skupina Petrol, 2022).

Izrac¢un kazalnika pokritosti kratkoro¢nih finan¢nih dolgov skupine Petrol prikazujeta enacbi
12in 13:

denarni izid iz poslovanja ~__ 154.650.099

kazalmkpokrzt. krat. ﬁn dOIg vletu 2021 = kratkorocni financni dolgovi N 42.351.470

=365 (12)
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denarni izid iz poslovanja 143,651.639

kazalnik pokrit. krat. fin. dolg. v letu 2022 = Tratkorodn fanint dolgo . 114476291 1,25 (13)

V letu 2022 je kazalnik pokritosti kratkoro¢nih financ¢nih dolgov znasal 1,25 in v primerjavi
z letom 2021 bil vrednostno nizji za 2,4 odstotne tocke, kar pomeni, da je druzba v letu 2022
bila manj sposobna pokrivati kratkoro¢ne finanéne dolgove kot v predhodnem letu (Skupina
Petrol, 2022).

5.4 Kazalniki obracanja

Kazalniki obracanja analizirajo posamezna sredstva in njihovo hitrost obrac¢anja. Podjetja se
zavzemajo za hitrejSe obracanje sredstev, saj imajo v tem primeru manj vezanih sredstev. V
skupino kazalnikov, ki sem jih analiziral, spadajo koeficient obracanja terjatev do kupcev,
dnevi vezave do kupcev, koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev in koeficient
obracanja sredstev (Iglicar in Hoc¢evar, 2011, str. 272-275).

Izracun koeficienta obracanja terjatev do kupcev skupine Petrol prikazujeta enacbi 14 in 15:

prejemki od kupcev _4.960.125.965
povprecno stanje terjatev 549.413.913

koeficient obracanja terjatev v letu 2021 = 9,0 (14)

prejemki od kupcev _ 9.487.733.497
povprecno stanje terjatev 787.816.986

koeficient obracanja terjatev v letu 2022 = =12,0 (15)
V letu 2022 je koeficient terjatev do kupcev znasal 12,0 in bil vi§ji za 3 odstotne toc¢ke v
primerjavi z letom 2021. V letu 2022 so se terjatve do kupcev skupine Petrol v povprecju
obrnile 12-krat, v letu 2021 pa 9-krat, kar pomeni, da je bil placilni rok kupcev v letu 2022
krajsi kot v letu 2021 (Skupina Petrol, 2022).

Izracun dnevov vezave do kupcev skupine Petrol prikazujeta enacbi 16 in 17:

dnevi vezave do kupcev v letu 2021 = 26 =3y (16)

koeficient obracanja terjatev do kupcev 9,0

365 365

koeficient obracanja terjatev do kupcev B 9,12,0 B

dnevi vezave do kupcev v letu 2022 = 30 (17)

Povprec¢ni placilni rok kupcev je v letu 2022 znasal 30 dni, v letu 2021 pa 41 dni, kar pomeni,
da se je v letu 2022 placilni rok terjatev do kupcev zmanjsal (Skupina Petrol, 2022).

Izracun koeficienta obracanja obveznosti do dobaviteljev skupine Petrol prikazujeta enacbi
181in 19:

izdatki blaga, materiala in storitev ~_ 4.416.701.515

koef. obrac. obv. v letu 2021 = 6,4 (18)

obveznosti do dobaviteljev v povprecju — 689.760.512,5 -

k0€f obrac. obv. v letu 2022 = izdatki blaga, materiala in storitev ~_ 9.063.284.948

=216 (19).
obveznosti do dobaviteljev v povprecju  418.636.153,5 ’ ( )
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V letu 2022 je koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev znaSal 21,6 in v primerjavi z
letom 2021 bil vi§ji za 15,2 odstotne tocke. V letu 2022 se je obveznost do dobaviteljev na
letni ravni obrnila 26,6-krat. V letu 2022 so dnevi vezave znaSali 17 dni v letu, 2021 pa 57
dni, kar pomeni, da je bilo leto 2021 za druzbo ugodnejse, saj je povprecni rok placila bil
daljsi (Skupina Petrol, 2022).

Izracun koeficienta obracanja sredstev skupine Petrol prikazujeta enacbi 20 in 21:

. N 4.960.125.969
koeficient obracanja sredstev v letu 2021 = ———— =24 (20)
2.087.764.941
. o _9.456.733.497 _
koeficient obracanja sredstev v letu 2022 =-———"—= = 2,3 (21)

V letu 2022 je koeficient obracanja sredstev znasal 2,3, v letu 2021 pa 2,4, kar pomeni, da
so se sredstva med letoma obracala s priblizno enako hitrostjo (Skupina Petrol, 2022).

6 ANALIZA FINANCNEGA TVEGANJA SKUPINE PETROL

Pod finan¢na tveganja spadajo vrednosti obveznosti do virov sredstev in vrednosti sredstev
podjetja, ki deluje mednarodno in je pri tem izpostavljeno nihanju vrednosti finan¢nih
instrumentov. Primer sprememb, ki lahko vplivajo na poslovanje podjetja, so spremembe
cen dobrin Siroke porabe, devizni tecaj in sprememba obrestne mere. Zaradi naras¢ajoce
volatilnosti mednarodnega finan¢nega okolja dobivajo finan¢na tveganja vse vec¢ji pomen.
Finan¢na tveganja lahko razdelimo v dve skupini, v skupino plaéilnih tveganj in skupino
trznih tveganj (Makovec in drugi, 2009, str. 129-130).

V skupino plaéilnih tveganj spadajo (Makovec in drugi, 2009, str. 130-132):

— Zzavarovanje terjatev pri finan¢nih institucijah, ki so za to specializirane;
— preverjanje poslovnega partnerja in njegove bonitete;

— izbira instrumentov financiranja;

— doloceni limiti kupcem,;

— oblike naprednega financiranja mednarodne trgovine.

Placilno tveganje vkljucuje verjetnost, da kupec svojih pogodbenih obveznosti ne bo mogel
poravnati. Kupec morda svojih obveznosti ne more izpolniti zaradi komercialne narave, kar
pomeni, da je placilno nesposoben, ali zaradi nekomercialne narave, kar pomeni, da je pod
vplivom politi¢nih tveganj (Makovec in drugi, 2009, str. 130).

V skupino trznih tveganj spadajo (Makovec in drugi, 2009, str. 132-144):

— obrestna tveganja,
— tecajna tveganja,
— cenovna tveganja.
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Trzna tveganja nastanejo zaradi sprememb trznih razmer z izpostavljanjem podjetja
doloc¢enim vrednostnim kazalnikom, kot so cene surovin, obrestne mere, teCaji delnic,
izvedeni finan¢ni instrumenti in devizni tecaji (Makovec in drugi, 2009, str. 132).

Skupina Petrol je v letu 2021 in 2022, kot je razvidno v tabeli 7, uporabljala razli¢ne
instrumente financiranja, s katerimi se je poskusala zavarovati pred morebitnim neplacilom
kupcev. Uporabljeni instrumenti financiranja so bili posojilno zavarovanje, nasprotni posel
z dobaviteljem, banCna garancija, zastavna pravica prejete varS¢ine in predujmi ter
prvovrstno porostvo. Kot prikazuje tabela 7, je skupna vrednost terjatev, zavarovanih s
kakovostnimi zavarovanji, v letu 2022 znasala 534.737.248 evrov in bila vi§ja v primerjavi
s predhodnim letom za 41 %. Najvecji dvig vrednosti zavarovanja je v letu 2022 v primerjavi
z letom 2021 na podrocju postavke prejete varSéine in predujmi, ki se je povecala za 524 %.
V letu 2022 je druzba bistveno ve¢ uporabljala kakovostna zavarovanja v primerjavi s
predhodnim letom, kar nakazuje, da se je dobro odzvala na zunanje spremembe in posledi¢no
vecja tveganja (Skupina Petrol, 2022).

Tabela 7: Prikaz primerjave zavarovanja terjatev skupine Petrol med letoma 2022/2021

Zavarovanje kratkoro¢nih poslovnih terjatev 2022 2021 %
Kreditno zavarovanje 283.079.740 | 214.325.348 132
(Nasprotni posel) dobavitelj 210.720.716 | 122.394.599 172
Bancéna garancija 12.705.138 | 17.283.712 74
Zastavna pravica 10.151.491 | 10.034.391 101
Prejete varscine in predujmi 9.353.964 1.499.449 624
Prvovrstno porostvo 8.726.199 14.155.235 62
Skupaj zavarovane terjatve 534.737.248 | 379.692.734 141

Vir: prirejeno po Skupina Petrol (2021) in Skupina Petrol (2022).

6.1 Obrestno tveganje skupine Petrol

Pri obrestnem tveganju skupini predstavljajo tveganje posojila, ki so najeta z variabilno
obrestno mero in temeljijo na spreminjanju EURIBOR-ja. Skupina Petrol se poskusa
obvarovati pred obrestnimi tveganji na nacin, da redno spremlja gibanje EURIBOR-ja, S
sklepanjem obrestnih zamenjav preko terminskega trga in ¢im vecjim zadolZevanjem s
fiksno obrestno mero. 6-mesecni EURIBOR se je v letu 2022 v primerjavi z letom 2021 v
povprecju povecal za 1,205 odstotne tocke. V letu 2022 je vrednost sklenjenih pogodb za
obrestne zamenjave znaSala 357.000.000 evrov, v letu 2021 pa 381.000.000 evrov. Kljub
nizji vrednosti sklenjenih pogodb in zamenjave obrestne mere v letu 2022, je u¢inek obrestne
zamenjave bil v letu 2022 bistveno vecji od predhodnega leta. V letu 2022 je ucinek
obrestnih zamenjav vrednostno znasal 35.372.149 evrov in bil v primerjavi z letom
2021vi§ji, ko je ta znasal 1.953,508 evrov. Kljub vecjim tveganjem sprememb obrestnih mer
so se v letu 2022 obveznosti s spremenljivo obrestno vero povecale za 19,5 % v primerjavi
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z letom 2021, ko so iste obveznosti znaSale 339.427.936 evrov. Obveznosti, najete s fiksno
obrestno mero, so v letu 2022 znasale 89.841.081 evrov in bile nizje v primerjavi z letom
2021 za 37,2 %. Zaradi vecanja najetih dolgov z variabilno obrestno mero bo podjetje v
prihodnje bolj izpostavljeno finan¢nim tveganjem (Skupina Petrol, 2022).

6.2 Valutno tveganje skupine Petrol

Skupina Petrol valutno tveganje poleg kreditnih in cenovnih uvrs¢a med najbolj tvegana
podroc¢ja poslovanja. Druzba poleg denarne enote evro (EUR) dalec najvec posluje z denarno
valuto dolar (USD). V letu 2022 je neto izpostavljenost financnega polozaja na podroc¢ju
denarne enote (EUR) znaSala -934.581.020 evrov v letu 2021 pa -482.471.184 evrov.
Podrocje izpostavljenosti denarne enote (USD) je v letu 2022 znasalo 397.710.476 dolarjev
in bilo visje v primerjavi z letom 2021, ko je znasalo 22.596.287 dolarjev. Glede na veliko
spremembo v poslovanju v (USD) v letu 2022 v primerjavi s predhodnim letom lahko
sklepamo, da je prislo do tega zaradi sprememb nabavnih trgov, na katere je vplival konflikt
med Rusijo in Ukrajino in nekoliko vi§jem te¢ajnem razmerju EUR/USD. Cenovno in
koli¢insko tveganje druzba poskusa obvladovati z usklajevanjem prodajnih in nabavnih
pogojev pri kupcih in dobaviteljih (Skupina Petrol, 2022).

7 SKLEP

V splosnem je inflacija pojav, ki ima lahko velik vpliv na poslovanje podjetij in potro$njo
posameznikov. Zmerna inflacija je v gospodarstvu lahko tudi dobrodosla, njena previsoka
raven pa lahko povzro¢i tudi propad gospodarstva neke drzave. Pomembno je, da se redno
izvajajo meritve inflacije s primernimi merilniki in se pravoc¢asno odzove s potrebnimi
ukrepi za njeno zajezitev. Na visjo stopnjo inflacije v evrskem obmo¢ju je definitivno mocno
vplival konflikt med Rusijo in Ukrajino, saj so bile stara celina oziroma drzave EU-ja zelo
odvisne od ruskih energentov. Posledi¢no so bila podjetja primorana iskati druge poti do
trgovskega blaga in pri tem naletela na vi§je uvozne cene.

Skupina Petrol je kot energetska druzba vsekakor obcutila omenjene posledice, kar se kaze
tudi skozi poslovni izid skupine v letu 2022. V letu 2022 je skupina svoje poslovno leto
zakljucila z negativnim poslovnim izidom, ki je znasal -2.685.806 evrov, v letu 2021 je
vrednost izkaza poslovnega izida znaSala 124.481.361 evrov. Sredstva skupine so se v letu
2022 v primerjavi z letom 2021 povecala za 14 %, kapital pa je bil nizji za 6,4 odstotne
tocke. Skupna vrednost izkaza denarnih tokov med letoma 2022 in 2021 ni bistveno variirala,
se je pa spreminjala vrednost posameznih postavk. Vrednost denarnega toka iz nalozbenja
je bila v primerjavi z letom 2021 visja za 74.697.406 evrov, medtem ko se je vrednost
denarnega toka iz financiranja znizala za 74.402.530 evrov (Skupina Petrol, 2022).

Preko analize s kazalniki sem ugotovil, da se je skupina v letu 2022 za 7 odstotnih tock manj
financirala z lastnim kapitalom kot v predhodnem letu. Cista dobic¢konosnost kapitala se je
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znizala za 9,6 odstotne tocke, kar pomeni, da je v letu 2022 ena denarna enota kapitala
ustvarila -0,002 evra. Prav tako je bila niZja donosnost sredstev, in sicer za 2 odstotni tocki.
Na podrocju kazalnikov placilne sposobnosti je kazalnik pokritosti kratkoro¢nih dolgov
skupine v letu 2022 bil nizji za 2,4 odstotne tocke, kar pomeni, da je druzba teze pokrivala
kratkoro¢ne dolgove kot v predhodnem letu. Kazalniki obracanja skupine Petrol so v letu
2022 bili vrednostno ugodnejsi od leta 2021 (Skupina Petrol, 2022).

Najvecja finan¢na tveganja skupine Petrol predstavljajo obrestna, cenovna in valutna
tveganja. Obrestna mera se je zaradi blazenja inflacije v evrskem obmocju zacela dvigovati,
kar pomeni, da so se skupini najeti dolgovi podrazili. Prav tako se je v letu 2022 spreminjala
vrednost valut, s katerimi posluje skupina, Se posebej razmerja EUR/USD. Na cenovna
tveganja je bila skupina v letu 2022 $e posebej pozorna, saj so bile nabavne cene energentov
na svetovnem trgu bistveno visje od predhodnih let. Na splosno je imela skupina v letu 2022
v primerjavi z letom 2021 bistveno slabsi poslovni rezultat, na kar je nedvomno imel velik
vpliv konflikt med Rusijo in Ukrajino in posledi¢no velike spremembe na svetovnih trgih.
Vendar se je skupina kljub velikim spremembam dobro odzvala in prilagodila spremembam
v letu 2022 in ima dobro zastavljeno strategijo na takSne spremembe v poslovnem okolju
tudi v prihodnje (Skupina Petrol, 2022).
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