
A likviditási terv készítését befolyásoló tényezôk

A likviditási terv elkészítésénél elôször a gazdálkodás körül-
ményeire kell tekintettel lennünk. A modell célkitûzése a 
pénzkészlet optimalizálása. A túl nagy pénzkészlet tartásának 
nagy a feláldozott haszna a kiesô kamatbevételek miatt, míg 
a túl alacsony pénzkészlet a fizetésképtelenség veszélyével jár 
(Orr, 1974). 

A likviditástervezésnek vannak makroökonómiai befolyá-
soló tényezôi is (Naiwei – Mahajan Arvind, 2010). A szerzôk 
által vizsgált változók közül a GDP növekedés, az infláció, az 
államháztartási hiány és a társasági adókulcs hatását mutatták 
ki a vállalatok likviditástervezésére. A vállalatok annál nagyobb 
pénzkészletet tartottak, minél kisebb volt a GDP növekedés 
(nagyobb a bevételi bizonytalanság a nem fizetô adósok mi-
att), minél kisebb az infláció (a pénzkészlet tartásának kisebb 
a feláldozott haszna), minél nagyobb az államháztartási hiány 
(a szuverén kockázat növekedése kamatemelô hatású), és minél 
magasabb a társasági adókulcs.

A likviditástervezésnek természetesen jelentôsebbek a 
vállalatspecifikus jellegzetességei. Ezek közül a következôket 
érdemes kiemelni (Almeida, 2014).
 �A forgótôkeciklus hossza: Minél hosszabb ideig kell megfinan-

szírozni a mûködést, a biztonsági pénzkészletnek annál 
nagyobbnak kell lennie, hogy áthidalja az esetleges koc-
kázatokat.

 �A beszerzés és értékesítés ciklusossága: Ha a beszerzés és érté-
kesítés folyamatos, pénzigénye kicsi. Azonban, ha a beszer-
zés és értékesítés komoly szezonalitásokat mutat, a megfi-
nanszírozandó forgótôkeállomány bizonyos idôszakokban 
nô, bizonyos idôszakban csökken – a likviditástöbbletes 
idôszakokban jelentôs készpénz-állomány keletkezik, ami-
re viszont likviditáshiányos idôszakokban szükség van.

 �A finanszírozási forrásokhoz való hozzáférés: (Michaletzky, 
2012)A mûködést legolcsóbb és legegyszerûbb szállítói 
hitellel megfinanszírozni. Ha azonban a vállalat alkupo-
zíciója gyenge, szükségessé válhat pénzügyi szolgáltató 
(faktorház, bank) bekapcsolása. A finanszírozásnak ilyen-

kor jelentôs költsége lehet, és ami fontosabb, hosszabb 
lehet a forrásokhoz való jutás idôigénye, mint az igény 
felmerülése. Minél bizonytalanabb a finanszírozási forrás 
elérhetôsége, annál nagyobb pénzkészlet-állomány tartása 
indokolt.

 �Be- és kiáramló pénzáramlások tervezhetôsége: Itt elsôsorban 
a beáramló pénzekkel (realizált árbevétel) kapcsolatban 
van bizonytalanság. Ha a vevôi kereslet nehezen jelezhetô 
elôre, vagy a vevôk fizetôképessége bizonytalan, magas 
pénzeszköztartás indokolt (Nagy, 2013). 

 �A vállalkozás mérete: Kisebb cég csak magasabb költséggel, 
és körülményesebbe vehet fel hitelt a felajánlható fedezet 
és a megbízható adósminôsítés hiánya miatt. A magasabb 
finanszírozási költség miatt a kisebb cégnek érdemesebb 
magasabb pénzeszköz-állománnyal terveznie.

A likviditási terv készítésének menete

A likviditási terv készítése két szempontot ütköztet. Egyrészt 
meg kell határozni, hogy rendelkezésre álló információink 
szerint hogyan alakul a pénzbeáramlások és -kiáramlások 
esetén a pénzkészletünk, másrészt a pénzkészletet befolyá-
soló tényezôkre tekintettel mennyi legyen a pénzkészletünk 
(Michalski, 2010)

Likviditási tervet minden gyakorló háziasszony készít. Szá-
mára a férje és a saját munkabére lesz a pénzbevétel, az adott 
hónapban kifizetett élelmiszer és rezsiköltség lesz a pénzkiadás. 
Ha a család nyaralni is megy és a család havi pénzárama nega-
tív, hozzá kell nyúlni a tartalékhoz, vagy hitelt kell felvenni. Ha 
ôsz van és most kapott a férj jutalmat, akkor a pénzt meg lehet 
takarítani, vagy vissza lehet fizetni a korábban felvett hitelt. 

A fenti dolgot kell megcsinálni a vállalat esetében is, a ne-
hézséget az jelenti, hogy több helyrôl kell összegyûjteni a költ-
ségvetés elkészítéséhez szükséges információkat. (Musinszki, 
2014) A likviditási terv elkészítésének folyamatát az 1. számú 
ábra mutatja. 

A modell egy amerikai számítástechnikai könyvben található 
likviditási terv hazai adaptációja (Mayes – Todd, 1998).

A likviditási terv, mint a rövid távú 
tervezés kulcsterve
A likviditási terv (angolul cash budget) a pénzügyi terv lelke. Ez nem más, mint a pénzbevételek és pénz-
kiadások tételszerû szembeállítása, a vállalat egy pénzforgalmi szemléletû költségvetése. A likviditás ter-
vezése különösen a kisebb vállalkozások számára fontos, hiszen hitelekhez nem korlátlanul, és fôleg nem 
azonnal férnek hozzá. Az alábbi cikkben egy kiválasztott kisvállalat példáján azt szeretném bebizonyíta-
ni, hogy a megfelelôen elkészített likviditásterv nem csak a fizetésképtelenséget segít megelôzni, hanem 
a felmerülô rövid lejáratú elôzetes hitel- illetve forrásigényt is elôre jelzi. Ha a tervet Excel programmal 
készítjük el, módunk nyílik arra, hogy különbözô vállalati likviditásmenedzsmenttel kapcsolatos intéz-
kedések hatását lemodellezzük.
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A likviditási terv az árbevételi tervbôl indul. Az árbevételi ter-
vet azonban két ponton kell módosítani. Az árbevételt a telje-
sítéskor számoljuk el, de nekünk most az kell, hogy mikor fog 
az árbevétel hozzánk beérkezni. Ezért a fizetés futamidejének 
megfelelôen elcsúsztatjuk idôben az árbevételt – más szóval ko-
rosítjuk. Másrészt nekünk a vevô megfizeti az értékesítés ÁFÁ-ját 
és más az értékesítést terhelô egyéb adókat (pl. jövedéki adó). 
Ezeket az árbevételben nem vettük figyelembe, mivel az nem 
minket illet, hanem be kell fizetnünk a költségvetésbe. A költ-
ségvetési kapcsolatainkat azonban a likviditási tervben külön 
fogjuk feltüntetni, mivel általában nem abban a hónapban kell 
befizetnünk az adót, amikor a vevô nekünk fizet. Ezért a pénzbe-
vételben a vevô által megfizetett teljes (közvetett adókkal növelt) 
összeget feltüntetjük, az árbevételt bruttósítjuk. (1 fázis)

Hasonlóan járunk el a költségeink esetében is. A költségeket 
sem felmerülésük, hanem kifizetésük idôpontjában számoljuk 
el a likviditási tervben és szintén ÁFÁ-val növelt áron, mivel vál-
lalatunk a szállítóknak az ÁFÁ-val növelt értéket fizeti ki. Igaz, 
hogy a beszerzéseinket terhelô ÁFÁ-t késôbb a költségvetéstôl 
visszaigényelhetjük. Tehát kifizetendô költségeinket is bruttósí-
tani és korosítani fogjuk. (2. fázis)

Ha az értékesítés pénzbevételébôl kivonjuk a termelés pénz-
kiadásait, akkor kapjuk a termelés pénzáramát, ami szerencsés, 
ha pozitív szám, mivel egyébként a vállalat abból él, ha hétvé-
gén nem dolgozik. 

A termelés pénzáramát korrigáljuk a vállalat egyéb pénzbevé-
teleivel és pénzkiadásaival. Elôször is a kifizetendô fix költségek-
kel, valamint a projekttervbôl kiolvasható beruházásokkal és a 
finanszírozási tervbôl származó hitelfelvétellel és hiteltörlesztés-
sel. Itt kell figyelembe vennünk a költségvetési kapcsolatainkat 
is, a fizetett adókat és a kapott költségvetési támogatásokat. 

Ha a szükséges korrekciókat figyelembe vettük, kapjuk az 
idôszaki – mivel általában havi bontású a likviditás terv, havi – 
pénzáramokat. (3. fázis)

A munka azonban ezzel még nem ért véget. Emlékeztetem 
az olvasót, hogy a likviditási tervet azért készítjük, hogy meg-
jósoljuk a vállalat hitelfelvételi vagy befektetési igényét. Ezért 

a havi pénzáram adatokat – a termelési 
tervhez hasonlóan – korrigálni kell a 
tényleges és a tartani kívánt pénzkész-
let különbségével. A háztartásoknál is 
hasonló a helyzet. Ha a férj egy 2 millió 
forintos autót kíván venni és a család 
megtakarítása 1,5 millió forint, de fél 
millió forintot el akarnak különíteni 
esetleges váratlan kiadásokra, akkor 1 
millió forint hitelt kell felvenni az autó-
vásárláshoz. 
A korrekció képlete a következô:
Hiteligény = –Idôszaki pénzáram
+ (tervezett zárópénzkészlet – nyitó pénz-
készlet

Ha negatív számot kapunk, akkor 
nem kell hitelt felvenni, hanem befek-
tetni való szabad pénzeszközünk kelet-
kezett. 

Ha tudjuk, hogy mekkora az egyes hónapok hiteligénye, 
szükségünk van arra is, hogy meghatározzuk, meddig van szük-
ségünk a hitelre. Ezért a havi pénzáramokat göngyöljük. Ha a 
pénzáram pozitív, tudjuk, hogy hiteligényünk van. Ha a kumu-
lált pénzáramok egyenlege negatívra vált, tudjuk, hogy befek-
tethetünk egész addig, amíg a negatív pénzáramok tartanak. 

A likviditási terv sajnos még nem lett kész a kumulált hitel-
felvétel sorral. Ugyanis figyelembe kell vennünk azt is, hogy a 
pótlólagos hitelfelvételek után kamatot kell fizetnünk, a meg-
takarításaink után meg kamatbevételünk lesz. A likviditási ter-
vünket tehát ezen tételekkel utólag módosítanunk kell, ami vi-
szont módosítja a havi pénzáramainkat, ami új hiteligényt szül, 
aminek szintén lesz kamatvonzata. A fenti okokból a likviditási 
terveket a vállalatok többnyire számítógépes programokkal ké-
szítik, amik az ilyen úgynevezett iterációs lépéseket képesek 
lekezelni (Mao, 1968).

Ha a likviditási terv kész, megvan a végsô kamatkiadás és ka-
matbevétel, ezért az elôzetes eredmény-kimutatás elkészíthetô. 
Az elôzetes eredmény-kimutatás birtokában aztán a nyitómér-
legünket korrigálhatjuk és megkapjuk a tervidôszak végének 
tervezett vagyoni helyzetét. 

Meg kell azonban ôszintén mondani, hogy a tervezési folya-
mat csak ilyen nagy távolságról szemlélve tûnik egyszerû do-
lognak. Ahogy finomítunk egyre jobban és jobban tervezési 
eljárásunkon, úgy kapunk egyre bonyolultabb és bonyolultabb 
táblákat és adatbázisokat. 

Az alábbiakban egy kicsit mélyebbre ásunk, és megnézzük az 
egyes résztervek felépítését. A tervezést egy kisméretû iparvál-
lalat példáján mutatjuk be, hogy a példák egyszerûek maradja-
nak, mégis minden fontos jelenségre rámutathassunk.

A likviditási terv nem más, mint a vállalat költségvetése.  
A vállalat pénzbevételeit és pénzkiadásait állítja egymással 
szembe, általában havi bontásban készül. Fô célja a vállalat lik-
viditásának megtervezése, nevezetesen, hogy a vállalat idôben 
eleget tudjon tenni fizetési kötelezettségeinek. 

A likviditási terv a pénzügyi tervezés központi eleme. Több 
okból is. Egyrészt a likviditási terv minden korábban tárgyalt 

1. számú ábra: A likviditási terv sémája
Forrás: Mayes-Todd alapján saját szerkesztésû ábra



résztervbôl vesz át adatokat, és ezen terv is szolgáltat adatokat 
a hátralévô terv-eredmény-kimutatás és terv-mérleg számára. 
(Lásd 1. számú táblázat.)

Másrészt a likviditási tervbôl látszik, hogy a vállalat ele-
get tud-e tenni a fizetési kötelezettségeinek. Ha egy vállalat 
fizetôképességét nem tudja megôrizni, megszûnik, ezért likvi-
ditási tervet minden vállalatnak készítenie kell, még akkor is, 
ha más vezetô számviteli kimutatást nem készít.

Harmadrészt a likviditás megôrzése a pénzügyi vezetô 
felelôssége egy vállalaton belül, ezt a pénzügyi osztály készíti, 
és likviditási terv készítése, ellenôrzése a pénzügyi vezetô napi 
feladatai közé tartozik. Egy pénzügyi vezetônek természetesen 
nemcsak éves szinten kell rendelkeznie likviditási tervvel. Likvi-
ditási tervet sokkal rövidebb távra (általában 10 napra elôre) is 
készítenek napi bontásban, ami már meglehetôsen pontos, hi-
szen erre az idôszakra az összes kimenô és bemenô számla ada-
ta (dátum, összeg) rendelkezésre áll. Az ilyen rövid idôszakra 
szóló likviditási tervet göngyölített módon készítik, vagyis 10 
napra elôre mindig rendelkezésre áll.

Mi jelen jegyzetben elsôsorban azzal foglalkozunk, hogyan 
illeszkedik a likviditási terv a pénzügyi tervezés folyamatába.

A likviditási terv készítésének folyamatát a pénzügyi tervezé-
sének leírásánál már érintettük. A likviditási terv készítésének 
menete röviden a következô:

Az elsô fázisban a pénzbevételi tervet készítjük el az eladási 
tervbôl. Ez két dolgot jelent. Egyrészt bruttósítást, mivel a nettó 
árbevételi adatokat fel kell szorozni az ÁFA kulccsal, hiszen a 
vevôktôl az ÁFÁ-val növelt értéket kapjuk meg. Másrészt koro-
sítást, mivel a teljesítéshez képest a vevôk késôbb is fizethetnek. 
A fizetési futamidô függvényében az árbevétel adatokat el kell 
tolni a következô hónapokra.

A második fázisban a beszerzési tervbôl meghatározott pénz-
kiadási tervet emeljük át. A költségtervbôl hasonló módszer-
tannal kapunk kiadási tervet, mint az árbevételbôl pénzbevé-
teli tervet. A beszerzési költségeket bruttósítjuk és korosítjuk. 
A pénzkiadási terv része általában a fizikai dolgozók számára 
kifizetett munkabér is. A munkabérköltséget egy hónappal 
csúsztatjuk el, mivel azt mindig utólag és a következô hónap 
elején fizetjük ki.

Ha a pénzbevételi terv és a pénzkiadási terv adatai kivon-
juk egymásból, akkor kapjuk a termelés (bruttó) pénzáramát. 
Ez megadja számunkra, hogy a cég alaptevékenysége az egyes 

hónapokban mennyi pénztöbbletbevételt „termelt” a vállalat 
számára. 

Az egyéb bevételek és kiadások lehetséges felbontását az 
alábbi felsorolás mutatja:
 �Termelési pénzáram
 �-Fix költségek
 �Üzemi (bruttó) pénzáram
 �-Kamatok, adók
 �±Induktív hitelkamatbevétel/kiadás
 �Rendelkezésre álló (nettó) pénzáram
 �-(+)Beruházási pénzáram
 �±Finanszírozási pénzáram (hitelfelvétel/törlesztés)
 �Teljes pénzáram
A termelési pénzáramból elôször a támogató folyamatok fix 

költségeit vonjuk le, természetesen a kifizetésük idôpontjában. 
Az anyagjellegû ráfordításokat itt is bruttósítani kell. Itt figyel-
men kívül kell hagynunk a pénzkiadást nem jelentô költségeket 
(értékcsökkenés, értékvesztés, céltartalék-képzés).

Az üzemi (bruttó) pénzáram mutatja azt a pénzösszeget, ami 
felosztásra kerülhet a különbözô vállalati jövedelemre igényt 
tartó személyek (hitelezôk, állam, tulajdonosok) között. 

A vállalatot terhelô adók közül a két legjelentôsebb az ÁFA és 
a társasági adó(elôleg). Az ÁFA fizetés egyenlege az értékesítést 
terhelô befizetendô és a beszerzéseinket terhelô levonható ÁFA 
egyenlege. Ezeket általában külön soron tüntetjük fel. 

A vállalati kamatfizetést két részre célszerû bontani. A finan-
szírozási terv alapján fizetendô autonóm kamatkiadásokra és 
a likviditási terv által meghatározott pótlólagos hitelfelvétel 
miatti járulékos kamatfizetésre. Az autonóm kamatkiadást a 
korábban felvett hitelek után fizetjük, illetve a tervezett beru-
házások finanszírozására felvenni tervezett hitelek után. 

Autonóm kamatkiadás a vállalat likviditási tervének alakulá-
sától függetlenül felvett hitel kamatkiadása. 

A járulékos kamatot jellemzôen az esetlegesen igénybe vett 
folyószámla-hitel után kell fizetnünk. A járulékos kamat lehet 
pozitív is, ha a pénzáramunk pozitív. Ekkor a megtakarítás utá-
ni befektetés hozamát írjuk ide.

Induktív kamatbevételnek/kiadásnak tekintjük a likviditási 
terv által meghatározott befektetések illetve felvett hitelek utá-
ni kamatbevételeket és kiadásokat.

Ha az üzemi pénzáramot az adókkal és kamatokkal korrigál-
juk, kapjuk a rendelkezésre álló pénzáramot. Ezt a vállalat sza-

1. számú táblázat: A likviditási terv input és output adatai a pénzügyi tervezésben

Input adatok Output adatok
Mi? Honnan? Mi? Hová?

Bevételek az értékesítésbôl Árbevételi terv Induktív kamatköltség / 
kamatbevétel

Eredmény-kimutatás

Beszerzési kiadások Beszerzési terv Követelések, szállítók záró-
állománya

Mérleg

Támogató folyamatok kiadásai Támogató folyamatok költ-
ségvetése

Pénzeszközök, egyéb rövid 
lejáratú kötelezettségek záró-
állománya

Mérleg

Beruházási kiadások Capex Aktív, passzív idôbeli elhatáro-
lás záró-állománya

Mérleg

Hitel- és tôkemozgás Finanszírozási terv Folyószámla-hitel illetve befek-
tetések záró-állománya

Mérleg

Forrás: Miller-Stone 1996 alapján saját szerkesztésû táblázat



badon elkölthetô pénze, ha feltételezzük, hogy a felvett hitelek 
lejáratát a vállalat könnyedén meghosszabbíthatja, illetve a le-
járó hiteleit újakkal helyettesítheti. Ha a vállalat jövedelmezôen 
gazdálkodik, ez általában nem probléma. A rendelkezésre álló 
pénzáram a vállalat zsebpénzeként is felfogható. A vállalat 
ebbôl finanszírozza (részben) a beruházásait, osztalékot fizethet 
és hitelt törleszthet belôle.

A likviditási terv következô tétele a beruházási kifizetések és 
az eladott eszközök után befolyó pénzbevétel egyenlege – a be-
ruházási pénzáram. 

A finanszírozás pénzárama tartalmazza a finanszírozá-
si tervben meghatározott hitelfelvételeket és törlesztéseket, a 
tôkeemelést és az osztalékfizetést. 

A teljes pénzáram a rendelkezésre álló, a beruházási és a fi-
nanszírozás pénzáramának elôjelhelyes összege. A teljes pénz-
áram megmutatja, hogy az adott hónapban a vállat pénzbevé-
telének és pénzkiadásának mi az egyenlege. Más meghatározás 
szerint a teljes pénzáram megadj, hogy hogyan és milyen irány-
ba fog várhatóan változni az adott hónapban a pénzkészletünk. 

Mivel a pénzkészlet is készlet, aminek van tényleges nyitó és 
elvárt terv szintje, ezért a teljes pénzáramot is korrigálnunk kell 
a pénzkészletállomány-változással. Biztonsági pénzkészlet ak-
kor szükséges, ha a vállalati gazdálkodás bizonytalan és/vagy a 
vállalat nem fér hozzá folyószámla-hitelhez. Mivel a hitelfelvé-
tel elôjele pozitív, a befektetésé negatív, ezért a teljes pénzáram, 
a nyitó- és a záró tervezett pénzkészlet ismeretében a hitelfelvé-
teli igényt az alábbi képlettel határozhatjuk meg. 
Hitelfelvétel = –Teljes pénzáram + (Záró pénzkészlet – Nyitó pénz-
készlet) 

Tehát, ha a vállalat mondjuk január elején 20 millió forint 
készpénzzel rendelkezett, tartani kívánt pénzkészlete január 
végén 30 millió forint, januári teljes pénzárama 20 millió fo-
rint, a hitelfelvétel nagysága:
Hitelfelvétel = –20 + 30 – 20 = –10

A fenti egyenlet jelentése a következô. A vállalatnak 10 millió 
forinttal növelnie kell a pénzkészletét, ami a termelt pénzáram 
felét elviszi. A maradék 10 millió forintot lehet befektetni.

Annak érdekében, hogy megbecsüljük az induktív hitelkamat 
nagyságát, továbbá meghatározzuk, hogy az esedékes hitelfel-
vételek és befektetések futamideje mennyi lehet, a hitelfelvétel 
kiszámolt adatait kumulálnunk kell. 

Nézzük meg a likviditási terv készítését egy példán keresz-
tül! (Scherr, 1989). A példa érhetôsége érdekében a likviditási 
terv kiszámításához szükséges árbevétel, termelési és beszerzési 
adatokat is tartalmazza a példa.

Likviditási terv készítése (példa)
Egy kisvállalkozás középtávú likviditási tervének elkészítése a 
feladatunk havi bontásban. A vállalat papírpelenkákat gyárt, 
amelyet 100 darabos csomagokban értékesít. Egységes 25%-os 

ÁFA kulcsot tételezünk fel a könnyebb számolás kedvéért. (Ke-
nyeres-Varga, 2016) A Kft. fôbb rendelési adatait a 2. számú 
táblázat tartalmazza:

Egy csomagot 1000 forintos egységáron forgalmazza a cég, 
ami már a 25%-os ÁFÁ-t is tartalmazza. A kiszállítást követôen 
a vevôk általában a következôképpen fizetnek. 10%-t azonnal, 
60%-t egy hónap, 25%-t két hónap múlva, míg 5%-t egyáltalá-
ban nem fizetnek ki minôségi kifogás miatt.

A vállalat december végi zárókészlete pelenkákból 30 ezer 
csomag. Június végén 40 ezer csomag zárókészlettel kíván ren-
delkezni a vállalat. A kapacitások jobb kihasználása végett min-
den hónapban azonos mennyiséget szeretne termelni a válla-
lat. 1 csomag elôállítása 400 Ft+25% ÁFA anyagot igényel és a 
készletek is ezen az áron vannak nyilvántartva. A termelés 100 
Ft munkaerôköltséget is felemészt csomagonként. A havi bért 
a következô hónapban fizetik. Az anyagköltség 30%-t azonnal, 
50%-t egy hónap múlva, míg 20%-t két hónap múlva kell kifi-
zetni. November és December hónapban 100-100 ezer csoma-
got termeltek.

A vállalat fix költsége 30 mFt havonta, mely 10 mFt amorti-
zációt is tartalmaz, 10 mFt az anyagköltség, 10 mFt a munka-
bér. Az anyagköltség és a munkabér fizetése a következô hó-
napban esedékes.

A termelés finanszírozása érdekében a vállalat 2 mFt 
névértékû 6 hónapos lejáratú váltót bocsátott ki októberben. 
A vállalat a felvett hitelek után januárban és áprilisban 5-5 
mFt-t kamatot fog fizetni. Májusban 10 mFt osztalék fizetése 
esedékes. A vállalat decemberben fizetés fejében egy 20 mFt 
névértékû 3 hónapos lejáratú váltót fogadott el. 

Az ÁFA befizetés a tárgyhónapot követô 20. napon esedékes.
A vállalat által befizetendô társasági adóelôleg várhatóan 

havi 1 mFt lesz.
A vállalat által biztonsági okokból tartani kívánt pénzkészlet 

5 mFt. A december végi pénzkészlet 2 mFt.
Feladat: Készítse el a vállalat pénzforgalmi kimutatását! Ha-

tározza meg a felvett hitelek, illetve az elhelyezhetô felesleges 
pénzeszközök nagyságát, ha a folyószámlahitel-kamat havi 1%, 
a lekötött betét kamata havi 0.4%.

A megoldást a 3. számú táblázat tartalmazza:
A számítás leegyszerûsítô feltételezései a következôk:
 �Egy terméket értékesítünk egyfajta egységáron, ehhez egy 

forrásból egyfajta anyagot szerzünk be. Több termékes 
modell esetében külön táblában célszerû kiszámolni a be-
folyó pénzbevételt és a beszerzési kiadást is.

 �A beszerzés és az értékesítés ÁFA kulcsa ugyanaz – 25% (a 
könnyebb számolás kedvéért)

 �Nincs beruházási kiadás és a hónap elején beszerzett anya-
gokat a hónap végére felhasználjuk.

 �A pénzáramokról az induktív kamatfizetés esetében felté-
telezzük, hogy a hónap elején esedékesek.

2. számú táblázat: A vállalat a következô megrendelésekkel rendelkezik ezer csomagban

Tény Terv
November December Január Február Március Április Május Június

100 110 115 120 125 125 130 131
Forrás: saját szerkesztésû táblázat



3. számú táblázat: A likviditási terv egy lehetséges megvalósítása

Megnevezés Terv Tény
Novem-

ber
Decem-

ber Január Február Március Április Május Június Forgótôke  
záróállománnyai

Kiszállított áru  
e csomag 100 110 115 120 125 125 130 131

Egységár eFt 1 1 1 1 1 1 1 1

Árbevétel 100 110 115 120 125 125 130 131 Követelések 
záróállománya

Azonnal bef. 10% 10% 11,5 12,0 12,5 12,5 13,0 13,1 143,9
1 hónap múlva (60%) 60% 66,0 69,0 72,0 75,0 75,0 78,0 78,6
2 hónap múlva (25%) 25% 25,0 27,5 28,8 30,0 31,3 31,3 32,5 32,8
Pénzbevétel 102,5 108,5 113,3 117,5 119,3 122,4
Termelési terv
Nyitókészlet 30
Felhasználás 746
Zárókészlet 40
Termelendô 756

Novem-
ber

Decem-
ber Január Február Március Április Május Június

Termelt e csomag 100 100 126,0 126,0 126,0 126,0 126,0 126,0
Felh. anyag eFt 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5

Anyagköltség 50 50 63 63 63 63 63 63 Szállítóállomány 
záróértéke

Azonnal 30% 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 56,7
1 hónap múlva 50% 25,0 31,5 31,5 31,5 31,5 31,5 31,5
2 hónap múlva 20% 10,0 10,0 12,6 12,6 12,6 12,6 12,6 12,6

Anyagkiadás 53,9 60,4 63,0 63,0 63,0 63,0 Egyéb rövid lej. 
kötelezettség

Munkabér 0,1 10,0 10,0 12,6 12,6 12,6 12,6 12,6
Termelési kiadás 63,9 73,0 75,6 75,6 75,6 75,6
Termelés pénzárama 38,6 35,5 37,7 41,9 43,7 46,8
Egyéb kiadások/bevételek
Fix költség –  
anyagköltség 10 -12,5 -12,5 -12,5 -12,5 -12,5 -12,5 Egyéb rövid lej. 

kötelezettség
Fix költség –  
munkabér 10 -10,0 -10,0 -10,0 -10,0 -10,0 -10,0 -10,0

ÁFA befiz. 20% -9,5 -7,9 -8,9 -9,9 -9,9 -10,9 -11,1
Üzemi pénzáram 6,6 5,1 6,3 9,5 11,3 13,4 Passzív id. elhat.
Kamatok -5 -5
Járulékos kamatok -0,02 0,01 0,20 0,21 0,22 0,31
Társ. adó -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 Aktív id. elhat.
Pénzáram  
a beruházás és 
finanszírozás elôtt

0,60 4,08 5,26 3,70 10,46 12,57

Beruházási kiadások
Váltó 20 -2,0
Osztalék -10
Egyéb kiadások/
bevételek 0,0 0,0 20,0 -2,0 -10,0 0,0

Havi pénzáram 0,6 4,1 25,3 1,7 0,5 12,6
Pénzkészlet 2 5 5 5 5 5 5 5
Hitelfelvétel/
megtakarítás (+/-) 2,4 -4,1 -25,3 -1,7 -0,5 -12,6 Lekötött bankbetét

Kumulált hitelfelvét 2,4 -1,7 -26,9 -28,9 -29,1 -41,7 -41,7
Járulékos 
finanszírozás 
bevétele/költsége

Pénz-
készl. 46,67

Folyószámlahitel 
kamat 1,00% havonta

Betétszámla 0,75% havonta
Forrás: saját szerkesztésû táblázat



Elôször az árbevételt határozzuk meg. 
A nettó árbevételt felbruttósítjuk és korosítjuk. Mivel a bruttó 

egységár van megadva, azt bruttósítani nem kell, csak korosíta-
ni. Az eladási darabszámokat össze kell szorozni az egységárral 
(így millió forintban kapjuk meg az értékeket), majd a bruttó 
árbevételt be kell szorozni a megfelelô korosítási százalékokkal. 
Figyelni kell arra is, hogy a késôbbi fizetések esetén az árbevétel 
adatokat jobbra elcsúsztassuk. Például a január havi pénzbevé-
telt a következô számítással kapjuk:
Pénzbevételjanuár = (Bruttó árbevételjanuár * 10% + Bruttó árbevételdecember 
* 60% + Bruttó árbevételnovember * 25% = 115 * 10% + 110 * 60% 
+ 100 * 25% = 102,5 millió forint.

A termelési terv kiszámolásakor figyelembe kell venni, hogy 
állandó havi termeléssel számolunk. Ekkor a havi termelési 
terv meghatározása az alábbi képlettel történik.

= 126 ezer csomag
A közvetlen anyagköltség kiszámítása és az anyagkiadás meg-

határozása az árbevételhez hasonlóan történik. A nettó egység-
árat bruttósítjuk (így lesz a 400 Ft-os anyagköltségbôl 500 Ft-os 
beszerzési ár). A közvetlen munkabér esetében csak figyelembe 
kell venni azt, hogy 1 hónappal késôbb fizetjük.

Ha a bruttó árbevételbôl levonjuk a termelési anyag- és bér-
kiadást, kapjuk a termelés pénzáramát. Ez tartósan nem lehet 
negatív, mert akkor be kell zárni az üzemet.

A változó költségek figyelembe vétele után a fix kiadásokat 
számszerûsítjük. Az amortizációt nem kell figyelembe venni, 
mivel nem jelent pénzkiadást. A munkabérköltséget egy hó-
nappal csak elcsúsztatjuk, míg az anyagkiadás kiszámításakor 
az anyagköltséget bruttósítani szükséges. 

Ha a termelés pénzáramából levonjuk az üzemi fix költsé-
geket, kapjuk az üzemi (bruttó) pénzáramot. Ez mutatja, hogy 
az alaptevékenység mekkora pénzösszeget hoz a cég számára. 
Ebbôl a pénzbôl kell a vállalatnak kifizetnie a kamatokat és az 
adókat, ebbôl végezheti a beruházásait.

Elôször a kötelezô kamat- és adófizetéseket vonjuk le. Az 
autonóm kamatfizetéseket a finanszírozási terv szolgáltatja (a 
példánkban ez a példa szövegében található), míg az induk-
tív kamatkiadást a likviditási terv utolsó sorából határozhatjuk 
meg, ezért ezt a sort késôbb tárgyaljuk. 

Példánkban két adófajtát szerepeltetünk, az ÁFÁ-t és a tár-
saság adót. A valóságban ennél sokkal több adófajta terheli 
a vállalat hozzáadott értékét (pl. jövedéki adó, innovációs já-
rulék, iparûzési adó) Fontossága miatt példánkban az ÁFÁ-t 
számszerûsítjük. 
ÁFA befiz = (Anyagköltség + Fix anyagköltség – Bruttó árbevétel) * 
20% (felülrôl számított kulcs)
ÁFAjanuár = (50 + 12,5 – 110) * 20% = –9,50 millió forint

Mivel az ÁFÁ-t egy hónappal késôbb fizetjük, a januári ÁFÁ-t 
a decemberi adatokból számítjuk ki. A levonható ÁFA kiszámítá-
sánál tételezzük fel, hogy minden beszerzés ÁFA kulcsa 25% és a 
beszerzésekben nincs nem levonható ÁFÁ-s tétel (reprezentációs 
költség, parkolási díj, személygépkocsi üzemanyagköltsége, stb.). 

Ha levonjuk a kötelezô jellegû kamat- és adófizetéseket 
az üzemi pénzáramból, akkor kapjuk a rendelkezésre álló 

pénzáramot. A rendelkezésre álló havi pénzáram mutatja 
meg egy hitelképes vállalat adott hónapban keletkezô sza-
badon elkölthetô pénzét. Ezt a pénzt a vállalat beruházások 
finanszírozására, hitelek törlesztésére és osztalékfizetésre 
fordíthatja.

A vállalati beruházás sor most üresen marad, mivel a félév 
folyamán nem tervezett beruházást a vállalat. Egyébként a be-
ruházási kiadás bruttó értékét kell minden hónaphoz beírni 
negatív elôjellel és a visszaigényelt ÁFÁ-t a várható NAV döntés 
megszületésének idôpontjában célszerû beállítani.

Az esetleges hitelfelvételek és törlesztések, valamint az oszta-
lékfizetés képezi a finanszírozás pénzáramát. Az értékeit a fel-
adat szövegébôl lehet kinyerni.

A rendelkezésre álló, a beruházási és a finanszírozási pénz-
áram összege a teljes pénzáram. Ez mutatja a vállalat adott havi 
pénzbevételeinek és pénzkiadásainak különbözetét. 

A hitelfelvétel/befektetések nagyságának meghatározásához 
szükséges itt is a tervezett záró és a tényleges nyitó pénzkész-
let állományával korrigálni. A januári hitelfelvétel például a 
következôképpen jön ki.
Hitelfelvételjanuár = –Teljes pénzáramjanuár + (Záró pénzkészletjanuár – 
Nyitó pénzkészletdecember vége) = -0,6+5-2=2,4 millió forint

A számok jelentése a következô: Januárban a vállalat pénz-
készlete 0,6 MFt-al emelkedik a tervek szerint, ami nem 
elegendô, a pénzkészletünk 2 millió forintról 5 millió forintra 
emelkedjék, ezért 2,4 MFt hitelt is felveszünk. 

Annak érdekében, hogy a befektetéseink/hitelfelvételeink 
teljes állományát láthassuk, a hitelfelvétel adatokat kumuláljuk. 
Látható, hogy februártól folyamatosan befektetési pozícióban 
leszünk. A januári hitelfelvételt márciusig sikerül törlesztenünk 

Utolsó lépésként ki kell számítanunk az induktív kamatki-
adást. Ehhez a havi kumulált hitelfelvételek záróállományait 
használjuk. Ha a kumulált hitelfelvétel pozitív (ekkor hitelfel-
vétel történik), akkor a havi folyószámlahitel kamattal szoroz-
zuk meg az összeget és következô hónapban kamatkiadásként 
számoljuk el. Ha a kumulált hitelfelvétel negatív (ekkor befek-
tetés történik), akkor a havi betéti kamattal szorozzuk meg az 
összeget és a következô hónapban kamatbevételként számoljuk 
el. Nézzük meg az elszámolást a februári induktív kamatbevétel 
kiszámolásának példáján!
Induktív kamat = –2,4 * 1% = –0,024

A 24 ezer forint induktív kamatkiadást februárra terheljük.
A likviditási terv utolsó oszlopa mutatja a forgótôke 

záróállományait, amit a pénzügyi tervezés további lépésében 
tudunk felhasználni, mikor elkészítjük a zárómérleget. Az utol-
só oszlopból leolvasható a követelések záróállománya, a szállí-
tók záróállománya, a kamatfizetések passzív idôbeli elhatárolá-
sa, végük a pénzkészlet záróállománya.

Összegzô következtetések

A likviditási terv a pénzügyi tervezés kulcsa. Többféle értelem-
ben is.
 �Likviditási tervet mindenképp készítenie kell a cégnek, 

ha el akarja kerülni a fizetésképtelenséget. Minél kisebb a 
cég, minél korlátozottabban fér hozzá a finanszírozási for-
rásokhoz, annál fontosabb az elkészítése. 



 �A likviditási terv modellje segítségével forgótôkegazdálkodási 
eseteket tudunk szimulálni. Hogyan érintené cégünk 
fizetôképességét, ha:

 �Változna a vevôink és szállítóink fizetési futamideje.
 �Elhalasztanánk beruházásokat, vagy éppen újakat terve-

zünk.
 �Faktoráltatnánk a követeléseinket, vagy váltófinanszírozás-

ra térnénk át.
 �Hogyan hatna a beszerzési és értékesítési árak változása 

(vagy akár az infláció) a likviditási helyzetünkre. 
 �A likviditási terv segítségével a mérlegünk rövid lejá-

ratú tételeinek egy részét is megbecsülhetjük – a vevôi 
követelésállományt, a szállítói tartozásokat, a pénzkész-
let, az értékpapírok és a rövid lejáratú folyószámlahitel 
záróállományát is.
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