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Osszefoglalas

Ma mar tobb mint harom évtizede annak, hogy Magyarorszagon is létrejottek az els6 vallal-
kozasok. A pénziigyi szamvitel teriiletét a Szamviteli torvény szabalyozza. A szamviteli be-
szamolok nyilvanosak, igy a gazdalkodo vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl és azok
alakulasarol objektiv informéaci6 all a piaci szerepl6k rendelkezésére. A szamvitel egyrészt
egy belsd, masrészt a kiils6 kornyezet felé iranyulé informaciés rendszer. ElsGsorban ez a
kettGsség okozza a vele kapcsolatos kritikai észrevételeket.

Evek ota vitak keresztttizébe 4ll, hogy a vallalkozasokra nehezedd adminisztracios terhek,
szamviteli szabalyok, talzott elvarasokat tartalmaznak-e? Es egyuttal kérdés az is, hogy me-
lyek azok az informacidk, amelyek nélkiilozhetetlenek az érintettek megalapozott dontésho-
zatalahoz?

Cikkiinkben a cash flow kimutatéas tételeinek bemutatasaval annak szerepére és jelentGségé-
re kivanunk ravilagitani. Kutatdsunk egyik kozponti kérdése, hogy a kiegészit6 melléklet
részét képzd cash flow kimutatas csupan csak egy kotelezéen elkészitend6 dokumentum,
vagy valéban nélkiilozhetetlen informéciokat szolgaltat a szamvitel érintettjeinek, a piac
szerepl6inek?

Abstract

It has been more than three decades since the first businesses were created in Hungary. Act
C of 2000 on Accounting regulates the field of financial accounting. Accounts of enterprises
are public, so market participants are provided objective information on their economic,
financial, and income situation. Accounting is an internal information system on the one
hand and an information system towards the external environment on the other. This duali-
ty is primarily the cause of critical comments.

For years, there has been controversy over whether the administrative burdens and account-
ing rules imposed on enterprises can be too demanding? Parallel to this, there is an open
question. What essential information should be published in the accounts, which helps to
make grounded decisions for the stakeholders?

! Kapcsolattarté szerzék: Dr. Bocskei Elvira Tel.:06 30 485-8970;
e-mail cim:dr.bocskei.elvira@gmail.com; bocskei@finance.bme.hu
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In our article, we want to highlight the role and importance of presenting information in the
Statement of Cash flows. One of the central questions of our research is that the Statement
of Cash flows is only a mandatory document included in the notes on accounts, or does it
truly provide essential information for stakeholders?

1. Bevezetés

A szamviteli torvény — a 2000. évi C. torvény a szamvitelr§l — megteremtette a jogszabalyi
héatteret arra vonatkozoban, hogy a beszamolok valés, hii képet nytjtsanak az adott vallalko-
zasrol. Az évente KkotelezGen elkészitendS szamviteli beszamolé része a mérleg, az ered-
ménykimutatas és a kiegészit6 melléklet, amely adott id6pontra (mérleg forduléonapra) vo-
natkozoan tartalmazza a vallalkozas vagyoni-, pénziigyi-, jovedelmi helyzetét. A legmaga-
sabb beszamolasi format — az éves beszamolot — készit6 vallalkozasok szamara a beszamo-
loval egyidejiileg iizleti jelentést is kell késziteni, amely soran a vallalkozas vagyoni, pénz-
igyi, jovedelmi helyzete tgy keriil bemutatasra, hogy a multbeli tényadatok mellett figye-
lembe veszi a varhato jovébeni kockéazatokat.

Kutatasunk soran a kiegészité melléklet részét képezo cash flow kimutatas szerepére, jelen-
téségére fokuszalunk.

Kérdésként mertil fel, hogy a kiegészité melléklet részeként elkészitendé cash flow kimuta-
tas egy kotelezéen elkészitendé dokumentum, vagy valoban nélkiilozhetetlen informacio-
kat szolgadltat a szamvitel érintettjeinek, a piac szerepléinek? Kiilbonésen annak ismereté-
ben, hogy egy dinamikus, gyorsan valtozé gazdasagi kornyezetben éliink, ahol a digitali-
zacio térhoditasa révén az idétényezének kiemelt a szerepe.

Mielétt a kérdésre egyértelmii valaszt adnank, ismerniink kell, hogy a jogalkoténak mi
(volt) a célja a szamvitel torvény megalkotdsdqual, tovdbba azzal, hogy a beszamoldk nyil-
vanosak és kozzététele torvényileg is szabalyozott.

A jogalkoto egyértelmiien kifejezte, hogy a piacgazdasag miikodéséhez nélkiilozhetetlen,
hogy a piac szerepldi szdmara, dontéseik megalapozasa érdekében — mind a vallalkozok,
mind a nem nyereségorientalt szervezetek, valamint az egyéb gazdalkodast folytat6 szerve-

zetek, vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl és azok alakulasarol — objektiv informéaci-
ok alljanak rendelkezésre [15].

Evek 6ta vitdk kereszttiizébe dll, hogy a vdllalkozdsokra nehezedd adminisztracios terhek,
szamuviteli szabalyok, tilzott elvarasokat tartalmaznak-e?

Ugyanakkor a beszamoloét, és ennek részeként a cash flow kimutatast is szamos kritika ért,
tobbek kozott, hogy mennyiben szolgalja a menedzsment célokat, mennyiben jarul(hat)
hozza a célok megvaldsitasahoz2.

A szamvitel egyrészt egy belsd, masrészt a kiilsé kornyezet felé iranyul6 informaciés rend-
szer. A szamviteli torvény a pénziigyi szamvitel teriiletét szabalyozza, tag teret hagyva a ve-
zet6i szamvitelnek, hogy a szervezetek onalloan alakithassak ki sajat vezet6i szamviteliiket.
Els6sorban ez a kett6sség okozza a kritikai észrevételeket, és egyuttal kérdés is, hogy melyek
azok az informéciok, amelyek nélkiilozhetetlenek a dontések megalapozasahoz?

2 A cash flow kimutatés jelenGségére a kutatok méar az 1990-es évek elején felhivtak a figyelmet. Els6-
sorban a befektet6k szemszogébdl vizsgaltak, kiilondsen az osztalékfizetési feltételeknek vald megfele-
1és, tovabba a kiilsé finanszirozasi igények sziikségességének kérdése volt az, amely alapjan gy itél-
ték meg, hogy ezek olyan nélkiilozhetetlen informéciok, amelyek kozzététele befolyassal vannak a
befektet6k dontéseire. Az addézott eredmény alakulasanak, a pénz bevételeknek és kiadasoknak, a
kozottiik levo eltérések okainak feltarasara is igény mutatkozott, els6sorban befektet&i oldalrol [6].
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2. Cash flow kimutatas, cash flow tervezés

A cash flow egy forgalmi (flow) szemléleti kimutatas, amelyben az adott idészak alatt reali-
zalt bevételeket allitjuk szembe a pénzkiadisokkal. Tartalmaz teh4t minden olyan folyama-
tot, amelynek alakuldsa befolyassal volt az adott id6szakban realizalt készpénzallomany val-
tozasara. Mindezek kovetkeztében a cash-flow értéke megegyezik a pénzbevételek és pénzki-
aramlasok kiillonbségével, vagyis részletesen jellemzi a pénzeszkozok alloméanyvaltozasat,
tovabba ami ennél is fontosabb, hogy az azt kivaltd okokat is feltarja. Leegyszertsitve tehat a
cash flow készpénzaramlast (készpénzforgalmat) jelent, azaz olyan gazdasagi kimutatas,
amely a pénzallomany alakulasanak folyamatat mutatja be, egy adott id6szak alatt.

A gazdasagi eseményeket csoportosithatjuk gy is, hogy jartak-e készpénzmozgassal, avagy
sem. A cash flow kimutatasban mindig csak a készpénzmozgassal jar6 gazdasagi események
kimutatasa val6sul meg.

A kimutatas lehet egyrészt a kiilsé szervek szamara készitett elemzés viszonyitasi alapja,
maésrészt a menedzsment, azaz a belsé érdekcsoportok szaméra késziilé elemzések, tervezé-
sek alapjat is képezheti, a bazishoz mért fejlédés, a tervhez val6 viszonyitas, tovabba az elté-
réselemzés megallapitasara vonatkozéan (menedzsment eszkoz). Az éves beszamold kiegé-
szit6 mellékletében kozzétett cash flow — miutdn adott id6pontra, a mérleg fordulénapjara
vonatkozoan tartalmazza a pénzeszkoz allomany valtozasat —, elsésorban a kiilsé fél szama-
ra szolgaltat informaciot.

A menedzsment célokat szolgalé kimutatast jellemz6en ennél joval gyakrabban — havi, heti,
napi rendszerességgel — is elkészitik, ugyanis az érintetteknek eltér6 az informacioigényiik a
kimutatassal szemben. A vezetés célkitlizéseinek kozéppontjaban a sziikséges pénzeszkozal-
lomany optimalis szinten tartasa all, figyelembe véve, hogy a készpénzhiany fizetési nehéz-
ségeket idézhet el6, mig a kihasznalatlan pénzeszkozallomény nem eredményez hozamot

[7].

A cash flow tervezés soran a gazdalkodo a jov6beni varhat6 pénzeszkoz igény felmérésére, a
varhato6 bevételekre és a pénzkiadasokra fokuszal. A vezetésnek fel kell mérnie az adott id6-
szak varhaté pénzbevételeit és kiadasait, az un. nett6 pénzaramokat. Az elemzett idGszak
hosszanak meghatarozéasa a vallalkozas dontési korébe tartozik. Az iizleti terv részeként el-
készitett éves cash flow terv altaldban havi bont4st. Abbdl a szempontbdl, hogy a cash flow
elérejelzés eredményes legyen, két fontos koriilmény célszer(i figyelembe venni. Egyrészt,
hogy a cash flow kimutatasokat milyen id6beli bontasban (havi, negyedéves) allitjak-e 6ssze,
masrészt, hogy milyen gyakorisaggal készitik [14]. A beszdmol6 részét képez6 és a me-
nedzsment szamara elkészitendd cash flow kimutatasok jellemzden havonta késziilnek, te-
kintve, hogy egy szervezet életritmusat havi ciklusban hatarozhatjuk meg, havonta jelent-
keznek a miikodéssel kapcsolatos meghatarozo koltségek (munkabér stb.). Likviditasi gon-
dok esetén azonban heti, esetlegesen napi bontasu cash-flow tervezés lehet indokolt.

A cash flow terv alapvetden kett6s célt szolgal:
¢ informacidszolgaltatast a terv - tény elemzéshez és tervezéshez,
e ajovObeni pénzsziikséglet felmérését.

A cash-flow terv pontossaganak kulcsa a varhato értékesités elérejelzése, illetve az értékesi-
tés és a pénzbevétel kozott eltelt id6 lehetd legpontosabb felmérése.

Az értékesités nagysaganak tervezéséhez szorosan hozzatartozik az eladasokkal szorosan
Osszefiiggo fizetési feltételek meghatarozasa.

Tervezni kell a készpénz, illetve a hitelben torténé értékesités aranyat. Az adott értékesités-
hez kapcsolddoan viszonylag nagy pontossaggal meghatarozhatok a termelési, készletezési
koltségek.

A kiadast oldalon az anyag és arubeszerzés iitemezése, készletezési koltségek, ugyanolyan
lényeges szerepet jatszanak a vallalkozas pénzallomanyanak alakuldsidban, mint a bevételi
oldalon az arbevétel, bevétel pénziigyi realizalasa.
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2.1. A cash flow kimutatas szerepe, jelentosége a kettos konyvvezetés rend-
szerében

A vagyoni helyzet alakulasarél a mérlegbdl nyeriink informaciokat, mig az adott idészak
eredményérdl az eredménykimutatas ad képet.

Mindazonaltal a kett6s konyvvezetést végz6 vallalkozasok esetében sem a mérleg sem az
eredménykimutatis nem ad pontos képet a pénzforgalomrol, a készpénzallomanyban beko-
vetkezett valtozasokhoz vezeto folyamatokrol és az azokat kivalto okokrol.

A gazdalkoddk a konyvelés soran a bevételeket, a koltségeket és a raforditasokat abban az
id6szakban mutatjak ki, amely id6szakban felmeriilnek, fiiggetleniil attél, hogy a tételek
jovairasra vagy terhelésre keriiltek-e. A konyvelésben, és ez altal az eredménykimutatasban
megjelend bevételek nem feltétleniil jelentik azt, hogy a pénz a vallalkoz6 bankszamlan jova-
irasra kertiilt, a kettd elkiiloniil egymastol. Ugyan ez vonatkozik a koltségekre és a rafordita-
sokra is, ugyanis ami koltségként, raforditasként megjelenik, nem biztos, hogy mar pénzki-
aramlassal is jart. Es természetesen forditva is igaz, hogy a pénzkidramlas nem feltétleniil
jelenti azt, hogy az azonnal koltségként meg is jeleniks.

A cash-flow kimutatas vélaszt ad a gazdalkodo fizetGképességét érinté kérdésekre, arra,
hogy a pénzforgalom alakulasa szempontjabol, a menedzsment szamszertisitve is lathatja
dontéseinek— nem csak az eredményre gyakorolt— hatésat. A szabad pénzeszkoz naprakész
kimutatasa elengedhetetlen gazdalkodési feltétel [10].

A gazdasagi folyamatok az elmult évtizedben felgyorsultak. A versenyhelyzet, a gazdasagi
életben val6 sikeres helytéllas, kikényszeriti a piaci valtozasokra val6 gyors reagalasi készsé-
get és képességet [8, 9]. Mindehhez sziikséges — a komplex mutatészamokra épiils, és azok
elemzését is magaban foglal6 vallalati helyzetképpel parhuzamosan — a pénzeszkoz alloma-
nyaban bekovetkezett valtozasok ismerete, ez altal is biztositva a kockazatvallalas optimalis
szintjét. A cash flow kimutatas jelzi, hogy a vallalkozas adott tevékenységével készpénzt te-
remt, vagy éppen ellenkezbleg, veszteséget termel [3, 4].

A gazdalkodé finanszirozasardl is tajékoztat (a miikodo t6ke allomanyvaltozasa — indirekt
cash flow), arrél, hogy adott készpénz rendelkezésre allasahoz a szallit6i kotelezettség nove-
kedése, vagy éppen a forgdtéke allomanyanak csokkenése vezetett.

3 A gazdaségi folyamatok megértéséhez a kett8s konyvvezetés logikajanak, tovabba az azt alatdmasztd
szamviteli alapelvek teljes kor(i ismerete nélkiilozhetetlen. Témank szempontjabdl az 6sszemérés és
az id6beli elhatarolés elvének kiemelt szerepe van. Az 6sszemérés elve alapjan az adott idGszak ered-
ményének meghatarozasakor a tevékenységek adott idGszaki teljesitéseinek elismert bevételeit és a
bevételeknek megfelel$ koltségeit (raforditasait) kell szamitisba venni, fiiggetleniil a pénziigyi teljesi-
tést6l. Az 6sszemérés elve felhivja a figyelmet arra, hogy a bevételeknek és koltségeknek ahhoz az
idészakhoz kell kapesolddniuk, amikor azok gazdasagilag felmeriiltek (Sztv. 15. § (7)) [15].

Az idébeli elhatarolas elve pedig a két, vagy tobb évet érint6 gazdasagi események helyes elszamola-
séra vonatkozik. Az olyan gazdasagi események kihatasait, amelyek két vagy tobb iizleti évet is érinte-
nek, az adott idGszak bevételei és koltségei kozott olyan aranyban kell elszamolni, ahogyan az az ala-
pul szolgalo idGszak és az elszdmolasi id6szak kozott megoszlik (az id6beli elhatarolés elve). (Sztv. 16.

§ (2)) [15].
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2.2. A cash flow kimutatas felépitése — a pénzeszkoz allomanyvaltozasanak
szamviteli bemutatasa4

A mérleg az eredménykimutatas és a cash flow kozotti kapesolatok rendszerében az adozott,
tovabba az ad6zas el6tti eredménynek kiemelt szerepe van.

MERLEG EREDMENYKIMUTATAS CASH-FLOW
; | ! T '
Adozas elotti e .
. z T L e e - - - Adozas elotti
ESZKOZOK FORRASOK ~ eredmény '~ eredmény
v ) ) .
( P Adofizetési
\ SAJAT TOKE ] kotelezettség
M B S
Adozott _____ -> Adbzott
eredmény | eredmény

1. sz.abra: A mérleg az eredménykimutatas és cash flow kapcsolata

Forras: Sajat abra (2000. évi C. torvény a szamvitelrél felhasznalasaval)

A cash flow kimutatas informaci6igénye:
e avizsgalt id6szak mérlegének nyito és zaro tétele
e avizsgalt id6szak eredménykimutatasanak adatai
e kiegészit6 informaci6 (f6konyvi és analitikus nyilvantartasokbol)

A cash flow kimutatas elkészitésekor a konyvvezetési adatokra tAmaszkodunk, igy a mérleg
és eredménykimutatas tételeinek ismeretében hatarozzuk meg a kimutatasok egyes katego6-
ridinak értékét. Kiegészit informacidkra, korrekcios tételek szambavételére is sziikség van,
a halmozddasok kisziirése végett.
A cash flow-kimutatas felépitése jogszabaly altal rogzitett, amely all:

e Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkozvaltozasa (Miikodési cash flow)

e Befektetési tevékenységbol szarmazoé pénzeszkoz valtozasa (Befektetési cash flow)

e Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkozvaltozasra (Finanszirozasi cash flow).

A szokasos tevékenységbol szarmazd pénzeszkozvaltozasra, vagyis a miikodési cash flow
kimutatasara kétféle modszer alakult ki, a direkt és az indirekt modszer.

4 A Nemzetkozi Szamviteli Standardok ajanlasainak és a nemzetkozi gyakorlatnak megfelelGen is a
szamviteli torvény mar 1997. januar 1-jét6l a mérleg és az eredménykimutatas mellett — a kiegészit§
melléklet részeként — az éves beszamolot készit6k esetében kotelez6 jelleggel elGirta a cash flow-
kimutatas elkészitését (a pénzintézetekre vonatkozéan mar 1995. januar 1-jét6l kotelez6 volt elkészi-
teni).
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2.2.1.Cash flow kimutatas direkt modszerrel

A direkt médszer a milikodésbdl szadrmazd készpénzbevételek és kifizetések legfontosabb
kategoridit veszi figyelembe.

A miikodésbdl szarmazo legnagyobb készpénzbearamlas a vasarlok részérdl torténd befize-
tések. Ehhez jonnek még a kamatbevételek és a befektetések utan kapott osztalék.

A készpénzkidramlas nagy részét a szallitoknak torténd kifizetések, valamint a munkabérek,
kamatkoltségek és adofizetések adjak.

e Pénzbeiramlas a vevoktdl
e Pénzbevételek egyéb miikodési tevékenységbol
Pénzbevételek miikodési tevékenység miatt (1)

e Pénzkifizetések a szallitoknak

e Adofizetések

e Egyéb miikodési pénzkiadas
Pénzkiadasok a miikodési tevékenység miatt (1I)

Nett6 cash flow miikodési tevékenységbdl (1.-11.)

2.2.2.Cash flow kimutatas indirekt modszerrel

Az indirekt modszer kiindulasi alap az ad6zott eredmény, amit korrigalni kell azokkal a téte-
lekkel, amelyek az eredmény nagysagat ugyan befolyasoljak, de tényleges pénzmozgassal
nem jarnak.

Miikodési tevékenységbil szarmazoé pénzeszkozvaltozass:

Adbzas elotti eredmény?®
e Pénzforgalmat nem érint6 raforditasok, veszteségek, értékcsokkenési leiras (+)
e Pénzforgalmat nem érint6 bevételek (+)
o Forgoeszkozok és rovid lejarata kotelezettség szamlak valtozasai (+)

A miikodési tevékenységbil szarmazoé pénzeszkozvaltozas tételes megjelenése a cash flow
kimutatasban
MUKODESI CASH FLOW (1)

e Korrigalt adozas el6tti eredmény (+)

¢ Elszamolt amortizaci6 (+)

° A pénzmozgassal nem jaré befektetési és finanszirozasi tételek korrekeciot idéznek el§ a miikodési
cash flow-ban. A korrekciokat az érintett mérlegsoroknal korrekcids sor beiktatisaval kell végrehaj-
tani. Ha valamely tétel a befektetési cash flow-ba tartozik (mint a kapott osztalék, a targyi eszk6zok
elad4sanak bevétele), akkor azt a tételt a m{ikodési cash flow nem tartalmazhatja, annak eredmény-
hatésat ki kell sz{irni [15].

6 Az ad6zas el6tti eredményt korrigalni kell a tulajdoni részesedések utan kapott osztalékkal, részese-
déssel, az apportba atadott eszk6zokon elért eredménnyel, a fejlesztési céllal véglegesen kapott, illetve
véglegesen atadott pénzeszkozokkel, az eszk6zhoz kapcesolddo elengedett [15].
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Elszamolt értékvesztés és visszairas (+)

Céltartalék képzés és felhasznalas kiilonbozete (+)
Befektetett eszk6zok értékesitésének eredménye (+)
Szallit6i kotelezettség valtozasa (+)

Egyéb rovid lejarata kotelezettség valtozasa (+)
Passziv id6beli elhatarolasok valtozasa (+)
VeviGkovetelés valtozasa (+)

Forgbeszkozok (vevGkovetelés és pénzeszkoz nélkiil) valtozasa +
Aktiv idGbeli elhatarolasok valtozasa +

Fizetett ad6 (nyereség utan) -

Fizetett osztalék, részesedés

Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkozvaltozas:
Bevételi oldalon keriil kimutatasra:

o Befektetett eszkozok eladasnak bevétele

e Kapott osztalék, részesedés

Kiadasi oldalon keriil kimutatasra:
o Befektetett eszkozok beszerzésének pénzkiadasai

A befektetési tevékenységbdl szarmazé pénzeszkozvaltozas tételes megjelenése a cash flow
kimutatdsban

BEFEKTETESI CASH FLOW (II)
o Befektetett eszkozok eladasa (+)
e Hosszt lejaratra nytjtott kolesonok és elhelyezett bankbetétek torlesztése, megsziin-
tetése, bevaltasa (+)
o Hosszu lejaratra nytjtott kolesonok és elhelyezett bankbetétek (-)
e Kapott osztalék, részesedés (+)

Pénziigyi tevékenységbdl szarmazo pénzeszkozvaltozas’
Bevételi oldalon keriil kimutatasra

e Részvénykibocsatassal alaptGke emelésével kapcsolatos pénzbearamlas
Kotvénykibocsatas, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok kibocsatasanak bevétele
Hitel és kolcson felvétele
Véglegesen kapott pénzeszkoz
Hosszu lejaratra nyujtott kolesonok és elhelyezett bankbetétek torlesztése, meg-
szlintetése, bevaltiasa
Kiaddsi oldalon keriil kimutatésra:

o Sajat részvények, iizletrészek visszavasarlasaval kapcsolatos pénzkiadasok,
Kotvény és hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokkal kapcsolatos pénzkiadasok
Hitel és koleson torlesztése, visszafizetése
Hosszu lejaratra nyujtott kolesonok és elhelyezett bankbetétek

Véglegesen atadott pénzeszkoz

A finanszirozasi tevékenységbdl szarmazoé pénzeszkozvdltozas tételes megjelenése a cash
flow kimutatasban

FINANSZIROZASI CASH FLOW (III)
e Részvénykibocsatas, t6kebevonas (t6keemelés) bevétele (+)

vl

e  Kotvény és hitelviszonyt megtestesit6 értékpapir kibocsatasanak bevétele (+)

7 A véglegesen kapott pénzeszkoz a finanszirozasi cash flow-ba tartozik, igy annak idébelileg elhata-
rolt 0sszegét a miikodési cash flow passziv idébeli elhatarolasok valtozasa nem tartalmazhatja [15].
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Hitel és koleson felvétele (+)

Véglegesen kapott pénzeszkoz (+)

Részvénybevonas, t6kekivonas (t6keleszallitas) (-)

Kotvény és hitelviszonyt megtestesit6 értékpapir visszafizetése (-)
Hitel és koleson torlesztése, visszafizetése (-)

Véglegesen atadott pénzeszkoz (-)

A pénzeszkoz valtozasat (IV) a miikodési, a befektetési és a finanszirozasi cash flow értékei-
bél szamitjuk ki. Ugyanakkor a pénzeszkoz mérleg szerinti valtozasanak (V) egyeziségéhez
sziikséges még a devizas pénzeszkozok atértékelésének figyelembevételes .

A cash flow elemzés soran els6ként elemezziik, hogy a vallalkozas rendelkezésére all6 pénz-
eszkozok mely tevékenységi teriileten, mely tevékenységek révén képzddtek, és felhasznala-
sukra mely gazdalkodasi teriileten keriilt sor.

3. Szamviteli cash flow, versus menedzsment cash flow

Szamviteli aspektusbdl vizsgalva a cash flow kimutatast, a hdrom nagy szabalyrendszer — US
GAAP, IFRS és a hazai gazdalkoddkra vonatkozd 2000. évi C. torvény —hasonl6 modon ha-
rom kategoriat kiilonboztet meg, a miikodési, a befektetési és a finanszirozasi tevékenység-
b6l szarmazo pénzeszkozvaltozast.

A miikodési cash flow a vallalat {6 tevékenységébdl szarmaz6 pénzmozgasokat jeleniti meg,
kiegésziilve azokkal az egyéb pénzmozgasokkal melyek nem sorolhatok egyik kategoridba
sem. A befektetési cash flow a befektetett eszk6zok allomanyvaltozasahoz kapcsol6d6 pénz-
aramokat veszi szadmitasba. A finanszirozasi cash flow azokat a pénzaramokat mutatja be,
amelyek a mérleg forras oldalan bekovetkezd valtozasokért felelGsek, tovabba a véglegesen
atadott és atvett pénzeszkozoket. A kimutatas utolsoé sora a pénzeszkoz allomanyban beko-
vetkez6 valtozast tartalmazza.

A miikodési cash flow-t a gyakorlatban altaldban indirekt modon készitik a vallalatok, mivel
a szabalyozasok ezt lehet&vé teszik, mig a befektetési és finanszirozasi cash flow direkt mo-
don késziil. Az indirekt (kozvetett) levezetés jellemzben eredménykategériabdl indul ki,
majd a mérleg, eredménykimutatas és analitikus nyilvantartas megfelel6 soraival korrigalja
a tényleges pénzmozgassal nem jaro tételeket, mig a direkt (kozvetlen) megkozelités a tény-
leges pénzmozgasokat veszi sorrad.

Mindkét levezetés (direkt és indirekt) a pénzmozgast mutatja be, azonban célszerii atgon-
dolni, hogy melyik modellt alkalmazzak, mennyiben nytjt tobbletinforméaciot a részletesebb
kimutatas az adott vallalkozas szamara [5].

Ahhoz, hogy megértsiik a pénzeszkoz valtozasanak az egyes kategoriakba val6 besorolasanak
jelent6ségét a szakirodalom szamos esetet ismertet'©. A pénzeszkozben bekovetkezett valto-
zas szamszerlien ugyan azonos, azonban nem mindegy, hogy az egyes tételeket a milikodési,

8 Pénzeszkozok mérleg szerinti valtozasa = Pénzeszkozok valtozasa (I+II1+111) + Devizas pénzeszkozok
atértékelése (+) [15].

® Nincs egységes allaspont az indirekt és a direkt mddszer mellett. Az indirekt médszer mellett érve-
16k allaspontja szerint a valés pénzmozgassal nem jard korrekcios tételek bemutatasara e modszer
alkalmasabb, mint a direkt modszer [1]. A direkt modszer mellett érvel8k viszont az indirekt médszer
létjogosultsagat kérdGjelezik meg [2]. Talan nem véletlen, hogy a direkt és indirekt modszer kombi-
nécidja terjedt el [11].

10 Azon konyvelési tételeket, amelyeket az anyagjellegtli raforditasok kozott kellett volna elszadmolni,
hibasan t6kebefektetésként tiintettek fel, igy a befektetési tevékenységbdl szarmazo6 pénzeszkozallo-
manyt érintette, és nem a miikodési cash flowt, ezzel megtévesztve a piaci szereplGket, a beszamold
felhasznaloit [13].
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a befektetési, vagy a finanszirozasi cash flow kozé soroljuk. A helytelen besorolas ugyanis
megtévesztheti a piaci szerepléket, téves dontések sorozatat eredményezheti [11, 12, 13].

4. Osszefoglalas

A cash flow kimutatas 1étjogosultsaga megkérddjelezhetetlen, ezt szamos nemzetkozi példa
is mutatja. Kiils6 érdekcsoportok szaméara is olyan tobbletinformaciét hordozhat, amely
révén tajékozodhatnak arrol, hogy az adott vallalkozas kotelezettségeit tudja-e teljesiteni és
nem utols6 sorban a potencialis osztalékfizetés alakulasa is prognosztizalhatova valik.

Az, hogy a menedzsment igényét mar nem elégiti ki az évente kotelezGen elkészitendd,
miltbeli adatokat tartalmazo6 kimutatas, érthetd. Igy id6vel megjelent a szamviteli cash flow
mellett a menedzsment célokat szolgald cash flow. A gazdalkodo szervezetek miikddése, tel-

jesitménye eltérd, ebb6l adodéan a menedzsment céloknak alarendelt cash flow-k felépitése,
tartalmi elemi eltértek (eltérhetnek) a szamviteli torvény altal el6irt kimutatastol.

Mind ezek mellett hangsualyozzuk, hogy sziikséges a szabalyozas, megteremtve ezzel a pénz-
eszkozok valtozasara hat6 tényezik egységes értelmezését. Ugyanakkor abbol adodban, hogy
nemzetkozi vonatkozasban a szamviteli rendszerek nem egységesek, egy-egy terminologia

eltér6 értelmezésének eredményeként a kiilonb6z6 rendszerek (US GAAP, IFRS, magyar
Sztv.) kimutatasaiban az egyes tételsorok eltérhetnek.
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