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Bozsik Sandor

A likviditasi terv, mint a rovid tavu
tervezes kulcsterve

A likviditasi terv (angolul cash budget) a pénziigyi terv lelke. Ez nem mas, mint a pénzbevételek és pénz-
kiadasok tételszerii szembeallitasa, a vallalat egy pénzforgalmi szemléletii koltségvetése. A likviditas ter-
vezése kiilonosen a kisebb vallalkozasok szamara fontos, hiszen hitelekhez nem korlatlanul, és féleg nem
azonnal férnek hozza. Az alabbi cikkben egy kivalasztott kisvallalat példajan azt szeretném bebizonyita-
ni, hogy a megfelel6en elkészitett likviditasterv nem csak a fizetésképtelenséget segit megel6zni, hanem
a felmeriil6 rovid lejaratu el6zetes hitel- illetve forrasigényt is elore jelzi. Ha a tervet Excel programmal
készitjiik el, médunk nyilik arra, hogy kiilonb6z6 vallalati likviditismenedzsmenttel kapcsolatos intéz-

kedések hatasat lemodellezziik.

A LIKVIDITASI TERV KESZITESET BEFOLYASOLO TENYEZOK

A likviditasi terv elkészitésénél elGszor a gazdalkodas koriil-
ményeire kell tekintettel lenniink. A modell célkitlizése a
pénzkészlet optimalizdlasa. A tdl nagy pénzkészlet tartasanak
nagy a feldldozott haszna a kies6¢ kamatbevételek miatt, mig
a tal alacsony pénzkészlet a fizetésképtelenség veszélyével jar
(Orr, 1974).

A likviditastervezésnek vannak makrockonémiai befolya-
sol6 tényezGi is (Naiwei — Mahajan Arvind, 2010). A szerzék
altal vizsgalt valtozok kozial a GDP novekedés, az inflacid, az
allamhaztartasi hidny és a tarsasagi adokulcs hatasat mutattak
ki a véllalatok likviditastervezésére. A vallalatok annal nagyobb
pénzkészletet tartottak, minél kisebb volt a GDP névekedés
(nagyobb a bevételi bizonytalansdg a nem fizet6 adésok mi-
att), minél kisebb az inflacié (a pénzkészlet tartasanak kisebb
a felaldozott haszna), minél nagyobb az allamhaztartasi hiany
(a szuverén kockazat novekedése kamatemeld hatasa), és minél
magasabb a tarsasagi adokulcs.

A likviditastervezésnek természetesen jelentGsebbek a
vallalatspecifikus jellegzetességei. Ezek kozul a kovetkezSket
érdemes kiemelni (Almeida, 2014).

> A forgotokeciklus hossza: Minél hosszabb ideig kell megfinan-

szirozni a mikodést, a biztonsagi pénzkészletnek anndl
nagyobbnak kell lennie, hogy athidalja az esetleges koc-
kéazatokat.

> A beszerzés és értékesités ciklusossdga: Ha a beszerzés és érté-

kesités folyamatos, pénzigénye kicsi. Azonban, ha a beszer-
zés és értékesités komoly szezonalitasokat mutat, a megfi-
nanszirozandé forgétékeallomany bizonyos idGszakokban
ng, bizonyos idészakban csokken — a likviditastobbletes
id6szakokban jelentds készpénz-allomany keletkezik, ami-
re viszont likviditashianyos id6szakokban sziikség van.

> A finanszirozdsi forrdsokhoz valo hozzdférés: (Michaletzky,

2012)A miikodést legolcsobb és legegyszertibb szallitoi
hitellel megfinanszirozni. Ha azonban a vallalat alkupo-
zicidja gyenge, sziikségessé valhat pénzigyi szolgéltaté

(faktorhaz, bank) bekapcsolasa. A finanszirozasnak ilyen-

kor jelentds koltsége lehet, és ami fontosabb, hosszabb
lehet a forrasokhoz val6 jutas idGigénye, mint az igény
felmertlése. Minél bizonytalanabb a finanszirozasi forras
elérhetGsége, annal nagyobb pénzkészlet-allomany tartasa
indokolt.

» Be- és kidramlo pénzdramldsok tervezhetdsége: Itt elsGsorban
a bearaml6 pénzekkel (realizdlt arbevétel) kapcsolatban
van bizonytalansag. Ha a vevéi kereslet nehezen jelezhetd
elére, vagy a vevdk fizetGképessége bizonytalan, magas
pénzeszkoztartas indokolt (Nagy, 2013).

» A vadllalkozds mérete: Kisebb cég csak magasabb koltséggel,
és kortilményesebbe vehet fel hitelt a felajanlhaté fedezet
és a megbizhat6 adésmindsités hianya miatt. A magasabb
finanszirozasi koltség miatt a kisebb cégnek érdemesebb

magasabb pénzeszkoz-dllomannyal terveznie.

A LIKVIDITASI TERV KESZITESENEK MENETE

A likviditasi terv készitése két szempontot titkoztet. Egyrészt
meg kell hatarozni, hogy rendelkezésre allé6 informacidink
szerint hogyan alakul a pénzbearamlasok és -kidramlasok
esetén a pénzkészletiink, masrészt a pénzkészletet befolyd-
sol6 tényezdkre tekintettel mennyi legyen a pénzkészletiink
(Michalski, 2010)

Likviditasi tervet minden gyakorlé haziasszony készit. Sza-
mara a férje és a sajat munkabére lesz a pénzbevétel, az adott
hénapban kifizetett élelmiszer és rezsikoltség lesz a pénzkiadas.
Ha a csalad nyaralni is megy és a csalad havi pénzarama nega-
tiv, hozza kell nytlni a tartalékhoz, vagy hitelt kell felvenni. Ha
Gsz van és most kapott a férj jutalmat, akkor a pénzt meg lehet
takaritani, vagy vissza lehet fizetni a korabban felvett hitelt.

A fenti dolgot kell megcsinalni a vallalat esetében is, a ne-
hézséget az jelenti, hogy t6bb helyrél kell 6sszegytijteni a kolt-
ségvetés elkészitéséhez sziikséges informacidkat. (Musinszki,
2014) A likviditasi terv elkészitésének folyamatat az 1. szamu
abra mutatja.

A modell egy amerikai szamitastechnikai kényvben talalhaté
likviditasi terv hazai adaptacidja (Mayes — Todd, 1998).
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a havi pénzaram adatokat — a termelési

1. Fazis

Eladasi terv

tervhez hasonléan — korrigalni kell a

Pénzbevételi tényleges és a tartani kivant pénzkész-
terv let kiilonbségével. A haztartasoknal is
_______________________

hasonlé a helyzet. Ha a férj egy 2 millié

Pénzkiadasi

forintos aut6t kivan venni és a csalad

terv megtakaritasa 1,5 millié forint, de fél
1’_ """" I‘j """""""" millié6 forintot el akarnak kiloniteni
ermeiles . sz
;o esetleges varatlan kiadasokra, akkor 1
penzarama

4, Fazis

milli6 forint hitelt kell felvenni az auto-

a) Id6szaki pénzdram
korrigalasa megkivant

Egyéb bevétel,
egyéb kiadas

vasarlashoz.

A korrekci6 képlete a kovetkezs:

pénzkészlettel

Hiteligény = —Iddszaki pénzdram

b) Gongydlités
c) lteracio

Id6szaki
pénzaram

+ (tervezelt zdrdpénzkészlet — nyité pénz-
készlet

Ha negativ szamot kapunk, akkor

1. szamu abra: A likviditasi terv sémaja
Forrds: Mayes-Todd alapjan sajat szerkesztésii dbra

A likviditasi terv az arbevételi tervb6l indul. Az arbevételi ter-
vet azonban két ponton kell médositani. Az arbevételt a telje-
sitéskor szamoljuk el, de nekiink most az kell, hogy mikor fog
az arbevétel hozzank beérkezni. Ezért a fizetés futamidejének
megfelelGen elcstsztatjuk idében az drbevételt — mas széval ko-
rositjuk. Masrészt nekiink a vevs megfizeti az értékesités AFA-jat
és mas az értékesitést terhel6 egyéb adokat (pl. jovedéki ado).
Ezeket az arbevételben nem vettiik figyelembe, mivel az nem
minket illet, hanem be kell fizetntink a koltségvetésbe. A kolt-
ségvetési kapcsolatainkat azonban a likviditasi tervben kiilon
fogjuk feltintetni, mivel altaliban nem abban a hénapban kell
befizetniink az adé6t, amikor a vevd nekiink fizet. Ezért a pénzbe-
vételben a vevd dltal megfizetett teljes (kozvetett adokkal novelt)
osszeget feltintetjiik, az arbevételt bruttésitjuk. (1 fazis)

Hasonl6an jarunk el a koltségeink esetében is. A koltségeket
sem felmeriilésiik, hanem kifizetésiik id6pontjaban szamoljuk
el a likviditasi tervben és szintén AFA-val novelt 4ron, mivel val-
lalatunk a szallitoknak az AFA-val novelt értéket fizeti ki. Igaz,
hogy a beszerzéseinket terhel AFA-t késébb a koltségvetéstsl
visszaigényelhetjuk. Tehat kifizetend6 koltségeinket is bruttési-
tani és korositani fogjuk. (2. fazis)

Ha az értékesités pénzbevételébdl kivonjuk a termelés pénz-
kiadasait, akkor kapjuk a termelés pénzaramat, ami szerencsés,
ha pozitiv szam, mivel egyébként a vallalat abbdl él, ha hétvé-
gén nem dolgozik.

A termelés pénzaramat korrigdljuk a vallalat egyéb pénzbevé-
teleivel és pénzkiadasaival. ElGszor is a kifizetendd fix koltségek-
kel, valamint a projekttervbél kiolvashaté beruhdzasokkal és a
finanszirozasi tervbél szarmazo hitelfelvétellel és hiteltorlesztés-
sel. Itt kell figyelembe venniink a koltségvetési kapcsolatainkat
is, a fizetett adokat és a kapott koltségvetési timogatasokat.

Ha a sziikséges korrekcidkat figyelembe vettiik, kapjuk az
idGszaki — mivel altalaban havi bontasa a likviditas terv, havi —
pénzaramokat. (3. fazis)

A munka azonban ezzel még nem ért véget. Emlékeztetem
az olvasét, hogy a likviditasi tervet azért készitjuk, hogy meg-
josoljuk a vallalat hitelfelvételi vagy befektetési igényét. Ezért

nem kell hitelt felvenni, hanem befek-
tetni valé szabad pénzeszkoéziink kelet-
kezett.

Ha tudjuk, hogy mekkora az egyes hénapok hiteligénye,
szitkségiink van arra is, hogy meghatarozzuk, meddig van sziik-
ségiink a hitelre. Ezért a havi pénzaramokat gongyoljik. Ha a
pénzaram pozitiv, tudjuk, hogy hiteligénytink van. Ha a kumu-
lalt pénzaramok egyenlege negativra valt, tudjuk, hogy befek-
tethetiink egész addig, amig a negativ pénzaramok tartanak.

A likviditési terv sajnos még nem lett kész a kumuldlt hitel-
felvétel sorral. Ugyanis figyelembe kell venniink azt is, hogy a
potlélagos hitelfelvételek utan kamatot kell fizetniink, a meg-
takaritasaink utan meg kamatbevételiink lesz. A likviditasi ter-
viinket tehat ezen tételekkel utélag médositanunk kell, ami vi-
szont modositja a havi pénzaramainkat, ami 4j hiteligényt sziil,
aminek szintén lesz kamatvonzata. A fenti okokbdl a likviditasi
terveket a vallalatok tobbnyire szamitégépes programokkal ké-
szitik, amik az ilyen Ggynevezett iteracios lépéseket képesek
lekezelni (Mao, 1968).

Ha a likviditasi terv kész, megvan a végsé kamatkiadas és ka-
matbevétel, ezért az el6zetes eredmény-kimutatas elkészithetd.
Az el6zetes eredmény-kimutatds birtokdban aztin a nyitémér-
legtinket korrigalhatjuk és megkapjuk a tervidgszak végének
tervezett vagyoni helyzetét.

Meg kell azonban &szintén mondani, hogy a tervezési folya-
mat csak ilyen nagy tavolsagrol szemlélve tiinik egyszertd do-
lognak. Ahogy finomitunk egyre jobban és jobban tervezési
eljarasunkon, tgy kapunk egyre bonyolultabb és bonyolultabb
tablakat és adatbazisokat.

Az alabbiakban egy kicsit mélyebbre asunk, és megnézziik az
egyes résztervek felépitését. A tervezést egy kisméretd iparval-
lalat példdjan mutatjuk be, hogy a példak egyszertiek maradja-
nak, mégis minden fontos jelenségre ramutathassunk.

A likviditasi terv nem mas, mint a vallalat koltségvetése.
A villalat pénzbevételeit és pénzkiadasait allitja egymassal
szembe, altaldban havi bontasban késziil. F6 célja a vallalat lik-
viditasinak megtervezése, nevezetesen, hogy a vallalat idében
eleget tudjon tenni fizetési kotelezettségeinek.

A likviditasi terv a pénziigyi tervezés kozponti eleme. T6bb

okbol is. Egyrészt a likviditasi terv minden korabban targyalt



1. szamu tablazat: A likviditasi terv input és output adatai a pénziigyi tervezésben

Input adatok Output adatok
Mi? Honnan? Mi? Hova?
Bevételek az értékesitésbol Arbevételi terv Induktiv kamatkoltség / Eredmény-kimutatas
kamatbevétel
Beszerzési kiadasok Beszerzési terv Kovetelések, szallitok zaro- Mérleg
allomanya
Téamogaté folyamatok kiadasai | Tdmogaté folyamatok kolt- Pénzeszkozok, egyéb rovid Mérleg
ségvetése lejarata kotelezettségek zaro-
allomanya
Beruhazasi kiaddsok Capex Aktiv, passziv id6beli elhataro- | Mérleg
las zar6-allomanya
Hitel- és t6kemozgas Finanszirozasi terv Foly6szamla-hitel illetve befek- | Mérleg
tetések zar6-dllomanya

s

Forrds: Miller-Stone 1996 alapjdan sajdt szerkesztésii tablazat

résztervbél vesz at adatokat, és ezen terv is szolgaltat adatokat
a hatralévé terv-eredmény-kimutatds és terv-mérleg szamara.
(Lasd 1. szamu t4blazat.)

Masrészt a likviditasi tervbdl latszik, hogy a vallalat ele-
get tud-e tenni a fizetési kotelezettségeinek. Ha egy vallalat
fizet6képességét nem tudja megdrizni, megszinik, ezért likvi-
ditasi tervet minden vallalatnak készitenie kell, még akkor is,
ha mas vezets szamviteli kimutatast nem készit.

Harmadrészt a likviditdas megérzése a pénziigyi vezets
felelGssége egy vallalaton beliil, ezt a pénzigyi osztily késziti,
és likviditasi terv készitése, ellenérzése a pénziigyi vezets napi
teladatai kozé tartozik. Egy pénziigyi vezetének természetesen
nemcsak éves szinten kell rendelkeznie likviditasi tervvel. Likvi-
ditasi tervet sokkal rovidebb tavra (altalaban 10 napra elére) is
készitenek napi bontasban, ami mar meglehet&sen pontos, hi-
szen erre az idGszakra az 6sszes kimend és bemend szamla ada-
ta (datum, osszeg) rendelkezésre dll. Az ilyen rovid idGszakra
sz616 likviditasi tervet gongyolitett médon készitik, vagyis 10
napra elére mindig rendelkezésre all.

Mi jelen jegyzetben elsésorban azzal foglalkozunk, hogyan
illeszkedik a likviditasi terv a pénziigyi tervezés folyamataba.

A likviditasi terv készitésének folyamatat a pénzigyi tervezé-
sének leirasandl mar érintettiik. A likviditasi terv készitésének
menete réviden a kovetkezd:

Az els6 fazisban a pénzbevételi tervet készitjik el az eladasi
tervbdl. Ez két dolgot jelent. Egyrészt bruttésitast, mivel a nettd
arbevételi adatokat fel kell szorozni az AFA kulccsal, hiszen a
vevoktsl az AFA-val novelt értéket kapjuk meg. Mésrészt koro-
sitast, mivel a teljesitéshez képest a vevék késabb is fizethetnek.
A fizetési futamidd fuggvényében az arbevétel adatokat el kell
tolni a kovetkez6 honapokra.

A masodik fazisban a beszerzési tervbdl meghatarozott pénz-
kiadasi tervet emeljuk at. A koltségtervb&l hasonlé moédszer-
tannal kapunk kiadasi tervet, mint az arbevételbsl pénzbevé-
teli tervet. A beszerzési koltségeket bruttdsitjuk és korositjuk.
A pénzkiadasi terv része altaldban a fizikai dolgozok szamara
kifizetett munkabér is. A munkabérkoltséget egy hoénappal
csusztatjuk el, mivel azt mindig utdlag és a kovetkez6 honap
elején fizetjuk ki.

Ha a pénzbevételi terv és a pénzkiadasi terv adatai kivon-
juk egymasbdl, akkor kapjuk a termelés (brutt6) pénzaramat.
Ez megadja szamunkra, hogy a cég alaptevékenysége az egyes

hénapokban mennyi pénztobbletbevételt ,termelt” a véllalat
szamara.

Az egyéb bevételek és kiaddsok lehetséges felbontasit az
alabbi felsorolds mutatja:

> Termelési pénzaram

> -Fix koltségek

> Uzemi (brutto) pénzdram

» -Kamatok, adok

» *Induktiv hitelkamatbevétel/kiadas

» Rendelkezésre dllo (nettd) pénzdram

» -(+)Beruhazasi pénzaram

» *Finanszirozasi pénzaram (hitelfelvétel/torlesztés)

> Teljes pénzaram

A termelési pénzarambél el6szor a tamogaté folyamatok fix
koltségeit vonjuk le, természetesen a kifizetésiik id6pontjaban.
Az anyagjellegti raforditasokat itt is bruttésitani kell. Itt figyel-
men kiviil kell hagynunk a pénzkiadast nem jelents koltségeket
(értékcsokkenés, értékvesztés, céltartalék-képzés).

Az tizemi (bruttd) pénzaram mutatja azt a pénzdsszeget, ami
telosztasra keriilhet a kiilonboz§ vallalati jovedelemre igényt
tarté személyek (hitelezék, allam, tulajdonosok) kozétt.

Avallalatot terhel§ adok koziil a két legjelentsebb az AFA és
a tarsasagi adé(elGleg). Az AFA fizetés egyenlege az értékesitést
terhel6 befizetendd és a beszerzéseinket terhel§ levonhat6 AFA
egyenlege. Ezeket dltaldban kiilon soron tuntetjik fel.

A vallalati kamatfizetést két részre célszerti bontani. A finan-
szirozasi terv alapjan fizetend6 autoném kamatkiadasokra és
a likviditasi terv altal meghatarozott pétlélagos hitelfelvétel
miatti jarulékos kamatfizetésre. Az autoném kamatkiadast a
kordbban felvett hitelek utan fizetjiik, illetve a tervezett beru-
hazasok finanszirozdsara felvenni tervezett hitelek utan.

Autoném kamatkiadds a vallalat likviditasi tervének alakula-
satol fiiggetlentil felvett hitel kamatkiadasa.

A jarulékos kamatot jellemzSen az esetlegesen igénybe vett
foly6szamla-hitel utdn kell fizetniink. A jarulékos kamat lehet
porzitiv is, ha a pénzaramunk pozitiv. Ekkor a megtakaritas uta-
ni befektetés hozamat frjuk ide.

Induktiv kamatbevételnek/kiadasnak tekintjik a likviditasi
terv altal meghatarozott befektetések illetve felvett hitelek uta-
ni kamatbevételeket és kiadasokat.

Ha az tizemi pénzaramot az adékkal és kamatokkal korrigal-
juk, kapjuk a rendelkezésre allé6 pénzaramot. Ezt a vallalat sza-



2. szamu tablazat: A vallalat a kovetkezé megrendelésekkel rendelkezik ezer csomagban

Tény Terv
November December Januar Februar Marcius Aprilis Majus Janius
100 110 115 120 125 125 130 131

Forrds: sajat szerkesztésit tabldzat

badon elkolthetd pénze, ha feltételezziik, hogy a felvett hitelek
lejaratat a vallalat konnyedén meghosszabbithatja, illetve a le-
jaré hiteleit Gjakkal helyettesitheti. Ha a véllalat j6vedelmezGen
gazdalkodik, ez altaldban nem probléma. A rendelkezésre all6
pénzaram a vallalat zsebpénzeként is felfoghaté. A vallalat
ebbdl finanszirozza (részben) a beruhdzasait, osztalékot fizethet
és hitelt torleszthet beléle.

A likviditasi terv kovetkezs tétele a beruhazasi kifizetések és
az eladott eszkozok utdn befolyé pénzbevétel egyenlege — a be-
ruhazasi pénzaram.

A finanszirozds pénzarama tartalmazza a finansziroza-
si tervben meghatarozott hitelfelvételeket és torlesztéseket, a
t6keemelést és az osztalékfizetést.

A teljes pénzaram a rendelkezésre dll6, a beruhazasi és a fi-
nanszirozas pénzaramanak elGjelhelyes sszege. A teljes pénz-
daram megmutatja, hogy az adott hénapban a villat pénzbevé-
telének és pénzkiaddsanak mi az egyenlege. Mds meghatarozas
szerint a teljes pénzaram megadj, hogy hogyan és milyen irany-
ba fog varhatéan valtozni az adott hénapban a pénzkészletiink.

Mivel a pénzkészlet is készlet, aminek van tényleges nyité és
elvart terv szintje, ezért a teljes pénzaramot is korrigalnunk kell
a pénzkészletallomany-valtozassal. Biztonsigi pénzkészlet ak-
kor sziikséges, ha a vallalati gazddlkodas bizonytalan és/vagy a
vallalat nem fér hozza foly6szamla-hitelhez. Mivel a hitelfelvé-
tel elGjele pozitiv, a befektetésé negativ, ezért a teljes pénzaram,
anyito- és a zaré tervezett pénzkészlet ismeretében a hitelfelvé-
teli igényt az alabbi képlettel hatarozhatjuk meg.

Hitelfelvétel = —Teljes pénziram + (Zdré pénzkészlet — Nyito pénz-
készlet)

Tehat, ha a vallalat mondjuk januar elején 20 milli6 forint
készpénzzel rendelkezett, tartani kivant pénzkészlete januar
végén 30 millié forint, janudri teljes pénzarama 20 milli6 fo-
rint, a hitelfelvétel nagysaga:

Hitelfelvétel = -20 + 30 — 20 = -10

A fenti egyenlet jelentése a kovetkezd. A véllalatnak 10 millié
forinttal névelnie kell a pénzkészletét, ami a termelt pénzaram
felét elviszi. A maradék 10 milli6 forintot lehet befektetni.

Annak érdekében, hogy megbecsiiljiik az induktiv hitelkamat
nagysagat, tovabba meghatarozzuk, hogy az esedékes hitelfel-
vételek és befektetések futamideje mennyi lehet, a hitelfelvétel
kiszamolt adatait kumulalnunk kell.

Nézziik meg a likviditasi terv készitését egy példan keresz-
til! (Scherr, 1989). A példa érhetsége érdekében a likviditasi
terv kiszamitasdhoz sziikséges drbevétel, termelési és beszerzési

adatokat is tartalmazza a példa.

LIKVIDITASI TERV KESZITESE (PELDA)

Egy kisvallalkozas kozéptava likviditasi tervének elkészitése a
feladatunk havi bontdsban. A villalat papirpelenkdkat gyart,
amelyet 100 darabos csomagokban értékesit. Egységes 25%-os

AFA kulcsot tételeziink fel a konnyebb szamolas kedvéért. (Ke-
nyeres-Varga, 2016) A Kft. f6bb rendelési adatait a 2. szamu
tablazat tartalmazza:

Egy csomagot 1000 forintos egységaron forgalmazza a cég,
ami mar a 25%-os AFA-t is tartalmazza. A kiszallitast kovetGen
a vevdk altaldban a kovetkez6képpen fizetnek. 10%-t azonnal,
60%-t egy honap, 25%-t két honap milva, mig 5%-t egyaltala-
ban nem fizetnek ki mingségi kifogas miatt.

A villalat december végi zdrékészlete pelenkikbél 30 ezer
csomag. Janius végén 40 ezer csomag zardkészlettel kivan ren-
delkezni a véllalat. A kapacitasok jobb kihasznélasa végett min-
den hénapban azonos mennyiséget szeretne termelni a valla-
lat. 1 csomag elGallitdsa 400 Ft+25% AFA anyagot igényel és a
készletek is ezen az aron vannak nyilvantartva. A termelés 100
Ft munkaergkoltséget is felemészt csomagonként. A havi bért
a kovetkez6 hénapban fizetik. Az anyagkoltség 30%-t azonnal,
50%-t egy hénap milva, mig 20%-t két honap mulva kell kifi-
zetni. November és December hénapban 100-100 ezer csoma-
got termeltek.

A vallalat fix koltsége 30 mFt havonta, mely 10 mFt amorti-
zaciot is tartalmaz, 10 mFt az anyagkoltség, 10 mFt a munka-
bér. Az anyagkoltség és a munkabér fizetése a kovetkezG ho-
napban esedékes.

A termelés finanszirozasa érdekében a vallalat 2 mFt
névértékd 6 honapos lejarata valtét bocsatott ki oktéberben.
A villalat a felvett hitelek utdn januarban és aprilisban 5-5
mFt-t kamatot fog fizetni. Majusban 10 mFt osztalék fizetése
esedékes. A vallalat decemberben fizetés fejében egy 20 mFt
névértéki 3 hénapos lejarata valtét fogadott el.

Az AFA befizetés a targyhonapot kovets 20. napon esedékes.

A vallalat altal befizetendd tarsasagi addel6leg varhatéan
havi 1 mFt lesz.

A vallalat altal biztonsagi okokbdl tartani kivant pénzkészlet
5 mFt. A december végi pénzkészlet 2 mFt.

Feladat: Készitse el a vallalat pénzforgalmi kimutatasat! Ha-
tarozza meg a felvett hitelek, illetve az elhelyezhet6 felesleges
pénzeszk6zok nagysagat, ha a foly6szamlahitel-kamat havi 1%,
a lekotott betét kamata havi 0.4%.

A megoldast a 3. szam tablazat tartalmazza:

A szamitas leegyszer(sits feltételezései a kovetkezdk:

» Egy terméket értékesitiink egyfajta egységaron, ehhez egy
forrasbol egyfajta anyagot szerziink be. T6bb termékes
modell esetében kiilon tablaban célszert kiszamolni a be-
foly6 pénzbevételt és a beszerzési kiadast is.

> A beszerzés és az értékesités AFA kulcsa ugyanaz — 25% (a
konnyebb szamolas kedvéért)

» Nincs beruhdzasi kiadas és a honap elején beszerzett anya-
gokat a hénap végére felhasznaljuk.

» A pénzaramokrdl az induktiv kamatfizetés esetében felté-

telezziik, hogy a hénap elején esedékesek.



3. szamu tablazat: A likviditasi terv egy lehetséges megvalésitasa

Megnevezés Terv Tény
N%V:rm' Dfi;c:rm- Janudr | Februdr | Mércius Aprilis Madjus | Janius zérggﬁgoiggﬁiyai

gﬁjjrﬂgg“ dru 100 110 115 120 125 125 130 131

Egységar eFt 1 1 1 1 1 1 1 1

Arbevétel 100 110 115 120 125 125 130 151 , ﬁg;flfrlg;f};a
Azonnal bef. 10% 10% 11,5 12,0 12,5 12,5 13,0 13,1 143,9

1 hénap mulva (60%) 60% 66,0 69,0 72,0 75,0 75,0 78,0 78,6

2 hénap maulva (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

Nyitékészlet 30

Felhasznalas 746

Zarokészlet 40

Termelendd 756

Nobveerm— De];eerm— Januar | Februar | Mércius Aprilis Majus | Janius

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

Anyagkoltség 50 50 63 63 63 63 63 63 | Srllitddllomany
Azonnal 30% 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 18,9 56,7

1 hénap mulva 50% 25,0 31,5 31,56 31,5 31,5 31,5 31,5

2 honap mulva 20% 10,0 10,0 12,6 12,6 12,6 12,6 12,6 12,6
Anyagkiadds 53.9 | 604 | 630 | 630 | 630 | 630 | Fpyehrovid él;J'
Munkabér 0,1 10,0 10,0 12,6 12,6 12,6 12,6 12,6 |
Termelési kiadas 63,9 73,0 75,6 75,6 75,6 75,6

Termelés pénziarama 38,6 35,5 37,7 41,9 43,7 46,8

Egyéb kiadasok/bevételek

fﬁ‘y;‘gﬁﬁﬁfeé 10 025 | 4125 | 4125 | <125 | <125 | -125 Efgfger;ggelg
Fix koltsg - 10 10,0 | 10,0 | -100 | -100 | -100 | -100 | -10,0

AFA befiz. 20% -9,5 -7,9 -8,9 -9,9 -9,9 -10,9 -11,1

Uzemi pénzaram 6,6 5,1 6,3 9,5 11,3 13,4 Passziv id. elhat.
Kamatok -5 -5

Jarulékos kamatok -0,02 0,01 0,20 0,21 0,22 0,31

Téars. ado -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 Aktiv id. elhat.
Pénzdaram

a beruhdzds és 0,60 4,08 5,26 3,70 10,46 12,57
finanszirozds eldtt

Beruhdzdsi kiaddsok

Vialto 20 -2,0

Osztalék -10

Eeg‘zrél;llg:(«ldésok/ 0,0 0,0 20,0 -2,0 -10,0 0,0

Havi pénzaram 0,6 4,1 25,3 1,7 0,5 12,6

Pénzkészlet 2 5 5 5 5 5 5 5
Hitelfelvétel/ 2.4 41 | 9253 1,7 05 | -12.6 | Lekotott bankbetét
megtakarits (+/-) K ’ ’ ’ ’ ’

Kumuldlt hitelfelvét 2,4 -1,7 -26,9 -28,9 -29,1 -41,7 -41,7

Jarulékos Pénz-

ﬁna,nsmroz"as ) Készl. 46,67
bevétele/koltsége

E;)gc;izémlahltel 1,00% | havonta

Betétszamla 0,75% | havonta

Forrds: sajat szerkesztésii tabldzat




ElGszor az arbevételt hatdrozzuk meg.

A nett6 arbevételt felbruttésitjuk és korositjuk. Mivel a brutté
egységar van megadva, azt bruttésitani nem kell, csak korosita-
ni. Az eladasi darabszamokat 6ssze kell szorozni az egységarral
(Igy milli6 forintban kapjuk meg az értékeket), majd a brutté
arbevételt be kell szorozni a megfelels korositasi szazalékokkal.
Figyelni kell arra is, hogy a késébbi fizetések esetén az arbevétel
adatokat jobbra elcstsztassuk. Példaul a janudr havi pénzbevé-
telt a kovetkezs szamitdssal kapjuk:
andr = (Brutto zirbevétel}mm, *10% + Brutté tirbevételdmmm
*60% + Bruttd drbevétel | ~* 25% = 115* 10% + 110 * 60%
+ 100 * 25% = 102,5 milli6 forint.

A termelési terv kiszamolasakor figyelembe kell venni, hogy

Pénzbevétel.

dlland6 havi termeléssel szamolunk. Ekkor a havi termelési
terv meghatarozasa az alabbi képlettel torténik.

: , Féléves eladas+Zarokészlet—Nyitokészlet 746+40-30
Havi termelés = . = .

= 126 ezer csomag

A kozvetlen anyagkoltség kiszamitdsa és az anyagkiadas meg-
hatarozasa az arbevételhez hasonléan torténik. A netté egység-
arat bruttésitjuk (igy lesz a 400 Ft-os anyagkoltségbdl 500 Ft-os
beszerzési ar). A kozvetlen munkabér esetében csak figyelembe
kell venni azt, hogy 1 honappal kés6bb fizetjik.

Ha a brutt6 arbevételbél levonjuk a termelési anyag- és bér-
kiadast, kapjuk a termelés pénzaramat. Ez tart6san nem lehet
negativ, mert akkor be kell zarni az tizemet.

A valtoz6 koltségek figyelembe vétele utdn a fix kiadasokat
szamszerdsitjitk. Az amortizaciét nem kell figyelembe venni,
mivel nem jelent pénzkiadast. A munkabérkoltséget egy ho-
nappal csak elcstsztatjuk, mig az anyagkiadas kiszamitdsakor
az anyagkoltséget bruttésitani sziikséges.

Ha a termelés pénzaramabél levonjuk az tizemi fix koltsé-
geket, kapjuk az tizemi (brutt6) pénzaramot. Ez mutatja, hogy
az alaptevékenység mekkora pénzosszeget hoz a cég szamara.
Ebbdl a pénzbdl kell a vallalatnak kifizetnie a kamatokat és az
adokat, ebbdl végezheti a beruhazasait.

El6szor a kotelezd kamat- és adofizetéseket vonjuk le. Az
autoném kamatfizetéseket a finanszirozasi terv szolgaltatja (a
példankban ez a példa szévegében taldlhaté), mig az induk-
tiv kamatkiadast a likviditdsi terv utolsé sordbdl hatarozhatjuk
meg, ezért ezt a sort késébb targyaljuk.

Példankban két adofajtat szerepeltetiink, az AFA-t és a tar-
sasag adot. A valésagban ennél sokkal tobb adoéfajta terheli
a vallalat hozzaadott értékét (pl. jovedéki add, innovaciés ja-
rulék, ipariizési ad6) Fontossiga miatt példdnkban az AFA-t
szamszerdsitjiik.

AFA befiz = (Anyaghiltség + Fix anyaghiltség — Brutté drbevétel) *
20% (feliilrol szdmitott kulcs)
A,FA]mm, = (50 + 12,5 - 110) * 20% = -9,50 milli6 forint

Mivel az AFA-t egy honappal késabb fizetjiik, a januari AFA-t
a decemberi adatokbdl szamitjuk ki. A levonhaté AFA kiszamita-
sandl tételezziik fel, hogy minden beszerzés AFA kulcsa 25% és a
beszerzésekben nincs nem levonhaté AFA-s tétel (reprezentaciés
koltség, parkolasi dij, személygépkocsi iizemanyagkoltsége, stb.).

Ha levonjuk a kotelez§ jellegli kamat- és adofizetéseket
az tizemi pénzarambol, akkor kapjuk a rendelkezésre allo

pénzaramot. A rendelkezésre all6 havi pénziram mutatja
meg egy hitelképes vallalat adott hénapban keletkez§ sza-
badon elkolthetd pénzét. Ezt a pénzt a vallalat beruhdzasok
finanszirozasara, hitelek torlesztésére és osztalékfizetésre
fordithatja.

A véallalati beruhizas sor most tiresen marad, mivel a félév
folyaman nem tervezett beruhdzast a vallalat. Egyébként a be-
ruhazasi kiadas brutté értékét kell minden hénaphoz beirni
negativ elgjellel és a visszaigényelt AFA-t a varhaté NAV dontés
megsziiletésének id6pontjiban célszerd bedllitani.

Az esetleges hitelfelvételek és torlesztések, valamint az oszta-
lékfizetés képezi a finanszirozas pénzaramat. Az értékeit a fel-
adat sz6vegébdl lehet kinyerni.

A rendelkezésre 4ll6, a beruhazasi és a finanszirozasi pénz-
aram Osszege a teljes pénzaram. Ez mutatja a vallalat adott havi
pénzbevételeinek és pénzkiadasainak kiilonbozetét.

A hitelfelvétel/befektetések nagysidgdnak meghatarozasahoz
szitkséges itt is a tervezett zard és a tényleges nyité pénzkész-
let allomanyaval korrigalni. A januari hitelfelvétel példaul a
kovetkez6képpen jon ki.
Hitel]‘elvételjanltd,_ = —Teljes pénzdmmmm
Nyito pénzkészlet = -0,6+5-2=2,4 milli6 forint

A szamok jelentése a kovetkez6: Januarban a vallalat pénz-

+ (Zdro pénzkészlet.

Janudr

december vég V)

készlete 0,6 MFt-al emelkedik a tervek szerint, ami nem
elegendd, a pénzkészletiink 2 milli6 forintrél 5 millié forintra
emelkedjék, ezért 2,4 MFt hitelt is felvesziink.

Annak érdekében, hogy a befektetéseink/hitelfelvételeink
teljes allomanyét lathassuk, a hitelfelvétel adatokat kumulaljuk.
Lathat6, hogy februartdl folyamatosan befektetési poziciéban
lesztink. A januari hitelfelvételt marciusig sikeriil térleszteniink

Utolsé 1épésként ki kell szimitanunk az induktiv kamatki-
adast. Ehhez a havi kumulalt hitelfelvételek zaréallomanyait
hasznéljuk. Ha a kumulalt hitelfelvétel pozitiv (ekkor hitelfel-
vétel torténik), akkor a havi folyészamlahitel kamattal szoroz-
zuk meg az Osszeget és kovetkez honapban kamatkiadasként
szamoljuk el. Ha a kumulalt hitelfelvétel negativ (ekkor befek-
tetés torténik), akkor a havi betéti kamattal szorozzuk meg az
Osszeget és a kovetkezd honapban kamatbevételként szimoljuk
el. Nézziik meg az elszamolast a februari induktiv kamatbevétel
kiszamolasanak példajan!

Induktiv kamat = -2,4 * 1% = -0,024

A 24 ezer forint induktiv kamatkiadast februarra terheljiik.

A likviditasi terv utolsé oszlopa mutatja a forgétSke
zar6allomanyait, amit a pénziigyi tervezés tovabbi 1épésében
tudunk felhasznalni, mikor elkészitjiik a zarémérleget. Az utol-
s6 oszlopbdl leolvashat6 a kovetelések zaréallomanya, a szalli-
tok zaréallomanya, a kamatfizetések passziv idgbeli elhatarola-

sa, végiik a pénzkészlet zar6allomanya.

OSS7EGZO KOVETKEZTETESEK
A likviditasi terv a pénzigyi tervezés kulcsa. Tobbféle értelem-
ben is.

» Likviditasi tervet mindenképp készitenie kell a cégnek,
ha el akarja keriilni a fizetésképtelenséget. Minél kisebb a
cég, minél korlatozottabban fér hozz4 a finanszirozasi for-
rasokhoz, annal fontosabb az elkészitése.



> AlikviditasitervmodelljesegitségévelforgétSkegazdalkodasi
eseteket tudunk szimuldlni. Hogyan érintené cégiink
fizet6képességét, ha:

» Valtozna a vevéink és szallit6ink fizetési futamideje.

» Elhalasztandnk beruhdzasokat, vagy éppen ujakat terve-
ziink.

> Faktordltatnank a koveteléseinket, vagy valt6finanszirozas-
ra térnénk at.

» Hogyan hatna a beszerzési és értékesitési arak valtozasa
(vagy akar az inflacié) a likviditasi helyzetiinkre.

> A likviditasi terv segitségével a mérlegiink rovid leja-
rati tételeinek egy részét is megbecsiilhetjiik — a vevéi
kovetelésallomanyt, a szallitéi tartozdsokat, a pénzkész-
let, az értékpapirok és a rovid lejarata foly6szamlahitel

zar6allomanyat is.
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