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1. はじめに 
 

中小企業を対象とした管理会計の研究は近

年増えてきている(1)。一方、実務に目を転じ

ると様々な方法が提唱されていて百花繚乱と

言える状況が存在する。LEC 会計大学院では

会計事務所勤務の社会人が多く、クライアン

トである中小企業に対して管理会計を推進す

るための具体的方法を求めるニーズが大きい
(2)。ともすると、中小企業のクライアントは

会計事務所に対して節税の相談ばかりが先行

する。しかしながら、言うまでもなく行きす

ぎた節税は元々脆弱である中小企業の財務体

力を一層削ぐ可能性が高く、会計事務所は常

に中小企業の財務体力の向上を意識すること

が必要である。また、できるだけシンプルで

分かりやすく、かつ体系だった方法であるこ

とが望まれる。さらに中小企業の経営者が主

体的かつ持続的に取り組み続けられる方法が

必要である。 

会計事務所のクライアントと一口に言って

も規模は様々であり、有効な管理会計の手法

は変わる。本稿では中小企業の中でも多くの

会計事務所がクライアントとしていると予想

される小規模零細企業、具体的には経理担当

の社員が存在しない規模までを想定する。近

時、新型コロナ感染への対応に伴って、多く

の小規模零細企業は苦境に喘いでいる。その

ような状況に対して会計事務所が支援できる

ことは限られているものの、苦境にある時こ

そ管理会計の真骨頂は発揮できる。本稿で紹

介する大きく 2つの手法と統合的運用は、最

終的には規模の大小を問わず有効であると思

われるものの、特に小規模零細企業に焦点を

当てて解説する。 

本稿で紹介する 2つの手法は、一つが前年

度実績に基づく財務三表予測モデルであり、

いま一つがキャッシュ・フロー相関図による

キャッシュ・バランス経営（正確にはキャッ

シュ・フロー・バランス経営）である。前者

は共同執筆者の小林義之氏、後者も共同執筆

者の山本誉氏が考案したものである。そして

本稿では両者の統合的運用を提案する。前年

度実績に基づく財務三表予測モデルの作成に

当たっては、具体的に一店舗のみのラーメン

店を想定しつつ出来るだけ一般論として説明

を行う。その上でキャッシュ・バランス経営

については、一般的な分類と理解を説明した

上で中小企業ないし小規模零細企業を念頭に

置いて、財務三表予測モデルとの統合的運用

のあり方を示す。 

なお、本稿では損益計算書を PL、貸借対照

表を BS、キャッシュ・フローを CF と略称を

適宜用いる。 
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2. 問題意識と提案の基礎 

 

2-1. 予算のない中小企業 

多くの中小企業には予算がない。一方、管

理会計の教科書などでは予算の存在が前提と

なっている。管理会計は大企業の実務を昇華

する形で理論が形成・展開されてきた。その

為、一つのステレオタイプ的な理解として、

予算がない中小企業はまず予算を作るべきと

いう話がされたりする。しかしながら、予算

を作った経験がない中小企業が見よう見まね

で予算を作成しても、期待される効果はなか

なか得られない。ましてや、関与する会計事

務所が即席で予算を作成しても、実態が分か

らないままでの予算に実効性を求めるのは無

理がある。 

予算がない中小企業では、要するに成行管

理が行われている。前年度を基本的に引き継

ぐ形で経営が行われている。中小企業の管理

会計を推進するには、予算がなく成行管理が

行われている状態をどう考え活かすかという

視点が不可欠である。また、中小企業の多く

が同族会社で特に社長のリーダーシップや個

性に依存することにも注目する必要がある。 

大企業で発展した管理会計の考え方を落と

し込むアプローチは一つであるものの、あく

まで一つでしかない。コンティンジェンシー

理論の知見を踏まえれば、全く別のアプロー

チが有効な可能性がある。つまり、予算がな

いことや成行管理であること、社長のリーダ

ーシップに依存することを積極的に活かす方

法を探索することは、中小企業独自の管理会

計理論の発展が期待できる。少なくともここ

で押さえておくべきは、中小企業の管理会計

は、大企業で発展した手法を落とし込む発想

では十分とは言えない可能性である(3)。 

 

2-2. 資金繰りに窮しがちな中小企業 

他方、中小企業は大企業に比して資金繰り

に窮しがちである。そして、資金繰りに窮し

がちでありながら上場企業では法令で定めら

れている CF 計算書の作成が中小企業では求

められない。現在は会計ソフトが発達してい

る為、作成しようと思えば困難ではない(4)。

しかしながら、おそらく CF計算書を経営の羅

針盤として適切に読み解ける経営者や会計事

務所担当者は少ない。 

資金繰り表の利用が行われているケースは

多いが、資金繰り表は CF計算書に比べて、よ

り短期的な資金のフローを表すものである。

したがって、例えば 1年といった期間でどの

ような資金バランスによって経営が遂行され

ているのかは分からない。理想は資金繰り表

と CF計算書を併用していくことと言えるが、

資金繰りに窮しがちな中小企業で資金繰り表

を利用する理由は、短期的に資金ショートを

起こさないことである。つまり、即効性に期

待している。目前の資金繰りで資金ショート

を起こさないことは言うまでもなく重要であ

るものの、中長期的に資金ショートを起こさ

ない体質へと強化することが重要であること

も論を待たない。その為には、実績として CF

計算書を作成・利用するだけでなく、将来計

画のツールとして CF 計算書を活用する必要

がある。 

そして、先述の通り既存の CF計算書はそれ

だけで経営者や会計事務所担当者が理解でき

るかと言われれば困難である。そこで、可視

化の工夫を行って実績の評価を行うと共に、

将来計画の羅針盤として CF 計算書を使うこ

とを考える必要がある。 

 

2-3. 会計事務所の業務構造と PL思考 

中小企業と会計事務所の関係は、契約に注

目すると大きく２つに分けられる。一つは税

務申告のみを依頼するものであり、いま一つ

は毎月の巡回監査と称される月次決算サービ

スを利用する場合である。前者と後者の割合
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は会計事務所によって異なると思われるもの

の、最終的には税務申告を円滑に済ませるこ

とに主眼がある。そして、会計事務所の業務

構造として注目する必要があるのが、担当制

である。担当者に対してクライアントである

中小企業が何社も付く。且つ、法人だけでな

く個人のクライアントを割り振られるのが一

般的である。会計事務所のスタンスにもよる

が、一人の担当者が何十社という法人を受け

持つことも少なくない。会計事務所の業務構

造と経営構造からして、担当者が多くのクラ

イアントを受け持つ形はある程度普遍的と思

って差し支えなく、その構造を前提に中小企

業の管理会計を促進できる方法を考える必要

がある。 

また、中小企業にとって会計事務所は会計

の専門家であるが、多くの会計事務所は税理

士事務所であり、税務申告を基点とした思考

体系が基礎となっている。それが象徴的に表

われるのが、いわゆる PL思考（損益計算書中

心思考）である。PL思考はその名の通り、損

益計算書が思考の中心にあることを指す。こ

れは法人税などの納税額の計算が損益計算書

に基づくことから来ている。円滑に税務申告

を済ますには損益計算書が中心にならざるを

得ない。結果、月次決算の際でも損益計算書

に注目することになる。しかしながら、中小

企業の財務体質を強化するには損益計算書だ

けでなく貸借対照表や CF 計算書に目配せす

ることが必要である。本来、会計事務所が見

るべきは収益性よりも安全性であり、安全性

を見るには貸借対照表や CF 計算書が不可欠

である。したがって、PL思考を前提に貸借対

照表や CF 計算書へと連係させる仕組みが必

要である。 

 

2-4. 前年度実績に基づくフィードフォワー

ド管理 

以上のような問題意識を元に筆者らが提案

するのが、前年度実績に基づくフィードフォ

ワード管理である(5)。前年度実績が続くとい

う仮定で数年後（3 年後から 5 年後）の財務

三表を予測し、それに基づいて PDCAサイクル

を回すのが前年度実績に基づくフィードフォ

ワード管理に他ならない。なお、前年度実績

は一年単位ではなく月次単位である。 

 

2-4-1. 前年度実績に基づく予測モデルの作

成 

予算がない中小企業でも創業初年度でない

限り前年度実績は存在する。また予算がなけ

れば、比較対象は前年度実績しかない。加え

て、前年度実績が続くとして予測モデルを作

成することは、成行管理との相性が良い。ま

さに成り行きで進行した場合どうなるかが比

較対象となるからである。更に、経営者に前

年度実績を超える動機付けができることも見

逃せない。そして、予算作成の経験がない中

で無理に予算を作るよりも、手軽で現実的な

ある種の予算が作成できる。しかしながら、

これは正式な意味での予算ではない。基本予

算の体系に組み込まれるものが正式な意味で

の予算とすれば、ここで提案している前年度

実績に基づくある種の予算は仮定に基づく予

測に過ぎない。 

前年度実績に基づく予測モデルを作ること

は、下手に統計的な予測モデルを作るよりも

現実的である。考える必要があるのは、精緻

な売上の予測ではない。利益や資金の行く末

である。売上予測を精緻にするよりも、既存

の売上高を稼ぎ出すのに必要だった費用を精

査する方が利益や資金の行く末を把握するの

に役立つ。前年度実績の内訳である各種費用

は、まさに前年度という根拠を持った費用で

ある。そして、例えば仮に前年度実績の売上

高を 1.5倍増大させる予測を行うとした時、

かかる費用がどう変化するかも具体的に検討

できる。管理会計の世界で議論されてきた原
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価分類・原価態様は、後述する予測モデルの

詳細を詰めていく際の鍵となる。 

前年度実績に基づく予測モデルは損益計算

書に止まらず、貸借対照表と CF計算書までを

含む。資金繰りに窮しがちな中小企業は資金

フローの予測が重要な意味を持つ。作成され

た予測貸借対照表と予測 CF 計算書に基づい

て、経営の基本方針を定めることが可能とな

る。その際に必要となるのが、後述する CF

相関図である。 

 

2-4-2. 予測モデルに基づくフィードフォワ

ード管理 

作成された予測損益計算書、予測貸借対照

表、予測 CF 計算書、CF 相関図は、前年度実

績に基づくフィードフォワード管理の基礎資

料となる。先にこの予測モデルが予算ではな

いとの説明を行ったが、正式な予算は少なく

とも中長期計画の存在を前提に「満足できる

利益」の水準を目標とする(6)。そこでは行動

計画もセットである。そして利益目標に対し

て実績を評価し改善を図ることがフィードバ

ックとされる。 

それに対して、ここで説明する予測モデル

は、数年後の財務三表の予測を基礎に最終的

に貸借対照表の改善・成長を目指す。中小企

業の実態からすると、借入金の一定の返済や

利益剰余金の積み上げ、手元資金の充実と言

ったところが具体的な目標となる。但し、予

測モデルは先ずは前年度実績が続いたとした

らで作成し、満足できる結果とならない際に

売上高を変化させたり目標の水準を下げたり

する。予測モデルは慣れれば迅速に作成でき

るため、複数のモデルを保持したりするなど

代替シナリオの可能性も排除しない。また、

年度予算のように予測モデルを運用すること

（期首に予測モデルを改訂する）は基本的な

方法になると思われるものの、例えば借入金

の返済に目処が立ちそうなタイミングや新た

な借入によって新規投資をする場合など、状

況の変化に合わせて適当に改訂する。そして、

予測モデルを作る段階で数年後に向けて実績

が続くという仮定を置くものの、目標自体が

予測モデルの改訂によって変化することも生

じる。常に数年後の着地点を見ながら実績や

状況の変化に応じて適当なタイミングで予測

モデルを改訂することから、フィードバック

ではなくフィードフォワード管理となる。 

 

 

3. 予測モデルの作成 
 

予測モデルの作成に当たっては、幾つかの

キーワードを用いる。 

 

 魔法使い 

 決定済 

 予算 

 数式 

 貸借差額 

 

魔法使いというキーワードは、例えば売上

高と売上原価が前年度と同様と仮定すること

を指す。後述するように、この仮定を変化さ

せることも意思決定をしていく中で行ったり

するが、最初の段階では前年度までと同じ状

況が生じることを仮定する。 

次に、決定済はその名の通りラーメン店を

構えるという過去の意思決定、コミットメン

トに伴って必然的に生じるコストである（い

わゆるコミッティド・コスト(7)）。例えば減価

償却費が典型となる。続いて予算はいわゆる

マネジド・コスト(8)であり、広告宣伝費や福

利厚生費、水道光熱費などが該当する。そし

て、数式はロイヤリティや法人税等が典型で

一定の割合でかかってくるコストである。最

後の貸借差額は、貸借対照表の原理を用いて

損益計算書と貸借対照表を連係させる際に用

17



ＬＥＣ会計大学院紀要 第 18 号 

中小企業における予測モデルに基づくキャッシュ・バランス経営の提案 

いる。 

予測モデルの一つの特徴は、勘定科目別に
．．．．．．

性質を特定
．．．．．

し、前年度実績が将来に亘って継

続することを前提にすることである。この理

解を元に作成過程を次に説明する。 

 

3-1. 翌年度 PL予測シートの作成 

予測モデルの作成は、翌年度の PL予測シー

トの作成からスタートする。その作成で最初

に使うのが魔法使いである。具体的には売上

高と売上原価が前年度実績と同じ形で連続す

ることを仮定する。エクセルの操作で言えば、

売上高と売上原価のセルを指定して翌年度に

スライドする。売上高と売上原価を同様とす

ることから、当然に売上総利益、粗利益も同

様となる。 

次に注目するのは販管費である。販管費は

費目に応じて決定済と予算を適用する。決定

済は減価償却費や地代家賃、リース料、保険

料など過去の意思決定によって発生額が固定

的に見込まれる費目に適用する。そして予算

はマネジド・コストという理解の下、人件費

（役員報酬、給与、賞与、雑給など）、広告宣

伝費、事務用品費、通信費、水道光熱費、寄

付金などに適用する。予算に分類される費目

は、魔法使いで売上高が前年度と同様となっ

ていることから、同じ経費がかかるという前

提で同様とすることを基本にする。 

販管費に関しては他にラーメン店のチェー

ンでは典型的なロイヤリティが売上高によっ

て金額が変動するため、数式を用いて売上高

に連動するようにしておく。また、支払利息

は過去の借入の意思決定によって生じるもの

（決定済）であるものの、ロイヤリティ同様

に利率によって金額が計算できるため数式を

適用する。法人税等についても実効税率を数

式で組み込んでおく。 

以上の段取りで前年度実績に基づいて当年

度ないし翌年度の PL 予測シートを作成する

のが、予測モデル作成の第一段階である。 

 

3-2. 翌年度 BS予測シートの作成 

 

前年度実績の BSと翌年度の PL予測シート

を用いれば翌年度末の段階での BS 予測シー

トを作成することができる。 

翌年度 BS予測シートの作成は、純資産の部

の作成からスタートする。純資産の部は小規

模零細企業のような中小企業では複雑な勘定

科目は登場しない。資本金、資本剰余金、利

益剰余金の 3つで構成される場合がほとんど

である。そして月次での BSを想定すると、資

本金、資本剰余金、利益剰余金は一定と考え

て差し支えなく、結局、毎月の当期純利益の

みが変化する。既に PL予測シートを作成して

いることから、そのシートから当期純利益を

純資産の部に参照することで純資産の部は完

成する。 

次に負債の部に目を移す。負債の部は業

種・業態によって勘定科目に違いが生じる可

能性があるものの、小規模零細企業ではおそ

らくほとんど推測可能である。大きいところ

では借入金（有利子負債）の返済があり、こ

れは予定通りで組む。次に大きな科目として

買掛金の存在が挙げられるが、ここで想定し

ているラーメン店は掛仕入れのみとしており

在庫も僅少なことから売上原価イコール買掛

金として認識する（連係させる）。なお、ラー

メン店に限らず買掛金の取り扱いは複雑にす

ることなく、仕入債務回転日数の実績を用い

て仮定を設けて対処すれば良い。そして、他

の勘定科目については未払や前受に伴う計上

が多いと見込まれることから、PL予測シート

と関連づけて計上する。PL予測シートと必ず

しも連係しない科目については、魔法使いか

予算との割り切りで前年度実績と同じとする。

売上高や粗利益、スタッフ数などが変わらな

18



ＬＥＣ会計大学院紀要 第 18 号 

中小企業における予測モデルに基づくキャッシュ・バランス経営の提案 

いと仮定しているため、大きな外れが考えら

れない限りはこのような対応で数値を確定す

る。 

純資産と負債の部が確定すれば、貸借対照

表の原理から資産の部の総額は確定する。そ

して、資産の部についても前年度実績を基礎

に PL 予測シートも適宜参照しながら勘定科

目ごとに予測をしていく。言うまでもなく資

産の部は大きく流動資産と固定資産に区分さ

れる。BS予測シートの作成では固定資産の方

から作成を進める。 

固定資産は有形固定資産、無形固定資産、

投資その他の資産、繰延資産といった区分が

一般にされるが(9)、いずれも長期的な予定の

中で金額が変化する。したがって、有形固定

資産であれば減価償却を反映すること、無形

固定資産であれば勘定科目ごとに一定で変化

しないか毎月の積み立てや契約に応じて定期

的に変化する内容を反映すれば良い。投資そ

の他の資産や繰延資産も同様の対応で数値を

確定する。 

続けて流動資産に移ると、流動資産は当座

資産、棚卸資産、その他の流動資産に区分さ

れるが(10)、その他の流動資産に区分される勘

定科目については固定資産と同様の対応を予

定する。最悪、推測がつかないということで

あれば、前年度と同様とする。そして、営業

に関わる当座資産の売上債権（売掛金、受取

手形）と棚卸資産は、いずれも前年度実績の

回転期間を利用する。想定しているラーメン

店の場合は現金売上のみで在庫も僅少である

が、売上債権や棚卸資産がある程度存在する

場合はそれぞれ売上債権回転期間と棚卸資産

回転期間から金額（資産額）を計算する数式

を組んで算定しておく。魔法使いの前提によ

って売上高と粗利益が同様であることから、

それだけであれば売上債権も棚卸資産も同額

とすれば良いが、後述するシミュレーション

に備えて数式で対応しておくのである。最後

に、現金預金に関しては最後のキーワードで

ある貸借差額の考え方を用いて、総資産から

積み上げてきた各種資産の予測額の合計を差

し引いて金額を算出する。 

 

3-3. 複数年度のPL予測シートとBS予測シー

トの作成 

前年度実績から翌年度の PL 予測シートと

BS予測シートを作成したなら、そこから複数

年度の PL予測シートと BS予測シートを作る

ことは大した手間がかからない。幾つかの項

目を調整していけば良い。 

売上高と売上原価は魔法使いによって前年

度と同様である。したがって、PL予測シート

で調整する必要があるのは販管費の一部であ

る。想定しているラーメン店の場合であれば

減価償却費と支払利息を調整する必要がある。

定額法であれば減価償却費の調整は必要ない

期間もあるが、対象となる固定資産が定期的

に入れ替わったりする場合や、定率法を適用

している場合には固定資産の前期末簿価によ

って金額が変わったりするため調整が必要と

なる。また支払利息も借入残高によって金額

が変わるため調整を行う。キーワードで言え

ば、決定済の科目に多少調整を施すというこ

とである。魔法使いと予算は一定と仮定して

いるため調整の必要がない。なお、当然なが

らこれらの調整に伴って利益は変化する。 

BS予測シートの調整も幾つかで終わる。既

に翌年度の BS 予測シートがあることから、

翌々年度以降の BS 予測シートは各年度の期

首と期末で合致させることが必要である。し

たがって、各期末の BSが翌期首の BSとなる

よう連係させる。加えて、期末の当期純利益

が翌期首ではゼロとなって利益剰余金に組み

込まれることから、その調整を行う。そして

BSの方で調整する必要があるのは、PL予測シ

ートでも調整した減価償却を反映した固定資

産の簿価の調整、借入残高の調整である。加
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えて、決定済で定期的な数値の入れ替えが必

要な科目があれば調整を行う（例えば想定し

ているラーメン店では更新料を調整）。 

以上の調整を各年度で行っていけば、前年

度実績が継続するという仮定で数年後までの

財政状態の推移を作成できる。 

 

3-4. CF予測シートの作成と KPIの追加 

PL 予測シートと BS 予測シートがあれば、

CF 予測シートを作成することも当然可能で

ある。そして、CF予測シートを作成する意義

は大きい。BS予測シートを作成してみれば出

てくる現象として、現金預金がマイナスに陥

る月が生じることがある。既述のように BS

予測シートでは貸借差額によって現金預金を

算出するが、貸借差額の元となる借方と貸方

を比較しても現金預金の不足理由は判然とし

ない。現金預金の明細書とされる CF計算書の

予測版を作成することで、BS予測シートにお

ける現金預金の不足理由が明確になる。 

CF予測シートの作成は、営業活動による CF

は間接法を用いて PL 予測シートと連係する

（関連づける）。残る投資活動による CFと財

務活動による CFも、それぞれ BS予測シート

と連係する（関連づける）。そうすることで、

現金預金の過不足の理由が PLと BSを関連づ

けて理解できるようにする。 

CF予測シートの作成ができたなら、最後に

KPIを追加する。KPIは中小企業の実情に即し

て財務安全性を重視し、加えて収益性の状況

がモニターできるよう次のような指標を選択

する。 

 

 手元流動性比率 

 ICR（インタレスト・カバレッジ・レシ

オ） 

 有利子負債返済年数 

 自己資本比率 

 粗利率、営業利益率、経常利益率、税

引後純利益率 

 CCC（キャッシュ・コンバージョン・サ

イクル） 

 

手元流動性比率は中小企業が最も重視すべ

き安全性の指標と言っても過言ではない。一

般的に手元流動性比率は現金預金が平均月商

の何ヶ月分あるかで計算される。資金繰りに

窮しがちな中小企業の場合は基本的に高いほ

ど望ましい。次に ICRは CF版を採用し、利息

支出に対して営業 CF と金融収入の合計が何

倍稼げているかを通じて利息負担能力を見る。

そして、有利子負債返済年数は端的に銀行借

入の負荷状況をモニターする。ICR が利息負

担に注目するのに対し、有利子負債返済年数

は有利子負債元本の負担に注目する。具体的

には有利子負債残高を分子に営業 CF を分母

にして計算する。安全性の最後は自己資本比

率を選択し、長期的な安全性をモニターする。
(11) 

収益性については、最終的に営業活動によ

る現金創出能力をモニターすることを目的と

して、各種利益率と CCCを用いる。各種利益

率と CCCを用いることで利幅と運転資本の動

きをモニターでき、営業活動の方向性や要点

を検討できるようにする。 

 

 

4. CF相関図による可視化と検討 
 

一通りの KPIを含む予測モデルが完成すれ

ば、シミュレーションによって経営の方向性

を探索することが可能になる。例えば売上高

を 1.5倍にしてみたり、粗利率を高めてみた

り、CCC を変化させてみたりすることで営業

CFの創出状況が分かる。魔法使いの仮定を変

化させたり、数式の部分を変化させたりする

ことで短期と長期の成果の変化が分かる(12)。

一点注意すべきは、あくまでこのモデルは前
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年度実績の状況が続く、スタッフ数などが一

定という前提で組まれていることである。仮

に規模を拡大したりスタッフ数を増員したり

するなど経営構造の変更を行う場合は、予算

ということで割り切った箇所の変更が必要に

なる。 

シミュレーションは収益性の変化を基点に

するものの、会計事務所が注目すべきはクラ

イアントである中小企業の短期と長期の安全

性の推移である。特に短期の安全性は中小企

業の場合、極めて重要である。前年度実績が

続くという予測モデルで示唆されることは多

くあるが、短期の安全性という点では端的に

現金預金のマイナスが発生する月に注目する

こと、そして KPIの手元流動性比率と ICRの

推移に注目することが必要である。その上で

長期の安全性の推移に注目していく。長期の

安全性では有利子負債返済年数と自己資本比

率の推移が重要であり、前年度実績が続くと

いう予測モデルで着実に有利子負債返済年数

が短くなり自己資本比率が上昇することが望

ましい。仮にそのような結果が生じないとな

れば、前年度実績が続くという前提を変更す

ることが必要であり、長期的な視野でキャッ

シュ・バランスの改善を計画することが必要

となる。その際に有用なのが CF相関図である。 

 

図１．CF相関図 

① 営業 CF 

③ FCF 

④ 財務 CF 

［借入返済等▲］ 

［資金借入等＋］ 

② 投資 CF 

［設備投資等▲］ 

［資産売却等＋］ 

⑤ 現金預金 

（手元 CF） 

出所：山本（誉）（2021） 

 

CF相関図は、CF計算書の営業 CF、投資 CF、

財務 CF と最終的な出口である期末時点での

現金預金（手元 CF）に加えて、営業 CF と投

資 CFの差額である FCF（フリー・キャッシュ・

フロー）をボックス図で表す。シミュレーシ

ョンによる探索は、そもそも資金不足に陥ら

ない基本計画ないし方針を策定することを目

的とする。BSの現金預金の増減は、言うまで

もなく CF計算書によって説明される。したが

って、CF計算書に注目すれば資金繰りに窮し

がちな中小企業が、手元資金の枯渇を克服し

て安定的に経営を遂行できる方向性を見出せ

る。それを一枚の絵で検討できるのが CF相関

図である。予測モデルを作成した段階で現金

預金がマイナスとなる月が発生する場合は、

まず営業努力によって解消できるか否かを検

討し、合わせて投資 CFと財務 CFの見直しも

必要である。短期的にそういった状況が生じ

ないようにすると共に、長期的に資金不足の

状況が生じないように計画を組んでいく。長

期的に資金不足の状況が生じないようにする

には、CF相関図の基本的な活用法を押さえて

おく必要がある。 
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4-1. CF相関図の基本的な活用法 

CF相関図の基本的な活用法は、何より⑤手

元 CF を重視することにある。CF 経営の原則

である③FCF を中心に据えることは当然で、

FCF がプラスであることは経営を継続する基

本と言って良い。しかしながら資金繰りに窮

しやすい、言い換えれば資金調達の手段が限

られ時間もかかる中小企業では、FCF よりも

手元 CFの残高が重要である。したがって、手

元 CF の残高が一定水準を下回ることが予想

される場合には、安全性に余裕があったとし

ても新規の借入を検討する。小宮一慶は中小

企業に平均月商 3ヶ月分の手元資金を準備す

ることを推奨しているが(13)、筆者らは同等以

上の水準で手元 CF を維持することが中小企

業存続の第一条件と考えている。 

先述の通り、CF相関図は例えば現金預金が

マイナスとなっている月に焦点を当てて作成

する。そうすると、何故に現金預金がマイナ

スとなっているのかの理由が分かる。各 CF

の合計額をボックス図に当てはめることで、

視覚的に資金不足に陥る理由が分かる。また、

予め理解しておくと良いこととして、各 CF

がプラスかマイナスかによってキャッシュ・

バランスの形に複数のパターンが存在するこ

とがある。 

 

4-2. 各 CFの状態の組み合わせによる分類 

各 CFの状態をプラス（＋）とマイナス（▲）

で分類し、営業 CFを起点に投資 CF、FCF、財

務CF、手元CFの流れで組み合わせて行くと、

全部で 18パターンとなる。これは経営上、起

こり得るキャッシュ・バランスの形である。

それをまとめたのが、図２である。なお、各

CF の状態のプラス（＋）にはゼロ（0）を含

む。 

 

4-3. キャッシュ・バランスの各パターンの概

説 

全部で 18種類となるキャッシュ・バランス

の在り方は、いずれも現実離れしたパターン

ではない。各パターンを一つずつ簡潔に説明

する。 

 

①型：営業 CF＋、投資 CF▲、FCF＋、財務 CF

▲、手元 CF＋ 

①型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金の中から設備投資等を行い、その残余資金

から借入等の返済を行っても、手元資金が増

えている状況である。 

 

②型：営業 CF＋、投資 CF▲、FCF＋、財務 CF

▲、手元 CF▲ 

②型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金の中から設備投資等を行い、その残余資金

から借入等の返済を行っているが、FCF に対

して返済金額が大きいため、手元資金で不足

分を補っている状況である。 

 

③型：営業 CF＋、投資 CF▲、FCF＋、財務 CF

＋、手元 CF＋ 

③型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金の中から設備投資を行った後の残余資金も

あり、さらに融資による借入資金が増加して、

手元資金が増加している状況である。 

 

④型：営業 CF＋、投資 CF▲、FCF▲、財務 CF

▲、手元 CF▲ 

④型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金の中から設備投資等を行っているが、投資

額が営業CFに比べて大きくFCFがマイナスと

なっており、さらに借入金の返済を行ってい

るものの FCFがマイナスのため手元資金を持

ち出して不足資金に充当している状況である。 
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図２． キャッシュ・バランスの分類 

 

 
出所：山本（誉）（2021） 

 

⑤型：営業 CF＋、投資 CF▲、FCF▲、財務 CF

＋、手元 CF＋ 

⑤型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金の中から設備投資等を行っているが、投資

額が営業CFに比べて大きくFCFがマイナスと

なっている一方、借入金などによる資金調達

を行って FCFのマイナス分を補いつつ手元資

金も増えている状況である。 

 

⑥型：営業 CF＋、投資 CF▲、FCF▲、財務 CF

＋、手元 CF▲ 

⑥型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金の中から設備投資等を行っているが、投資

額が営業CFに比べて大きくFCFがマイナスと

なっており、借入金などによる資金調達で

FCF のマイナス分を補っているが充当しきれ

ず、手元資金を投入している状況である。 

 

 

 

                                         

 

 

                                         

 

                                         

 

 

 

                                         

 

 

                                         

 

                                         

 

 

                                         

 

FCF＋ 

財務 CF▲ 
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投資 CF▲ 

FCF▲ 

 

財務 CF▲ 

営業 CF＋ 
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営業 CF▲  

投資 CF＋  

財務 CF▲  

FCF▲  手元 CF＋  
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⑦型：営業 CF＋、投資 CF＋、FCF＋、財務 CF

▲、手元 CF＋ 

⑦型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金に資産の売却収入等も加わって FCFがプラ

スとなっており、借入返済を行っても余剰資

金が残って手元資金を増加させている状況で

ある。 

 

⑧型：営業 CF＋、投資 CF＋、FCF＋、財務 CF

▲、手元 CF▲ 

⑧型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金に資産の売却収入等も加わって FCFがプラ

スとなっているが、借入過多で返済額が FCF

以上に大きく、手元資金で不足分を充当して

いる状況である。 

 

⑨型：営業 CF＋、投資 CF＋、FCF＋、財務 CF

＋、手元 CF＋ 

⑨型は、営業活動で儲けを出して増えた資

金に資産の売却収入等も加わって FCFがプラ

スとなっており、さらに借入金などによる資

金調達で手元資金を増加させている状況であ

る。 

 

⑩型：営業 CF▲、投資 CF▲、FCF▲、財務 CF

▲、手元 CF▲ 

⑩型は、営業 CFがマイナスであることに加

え設備投資等により資金が流出して FCFがマ

イナスとなっており、さらに借入金の返済を

行っているものの FCFがマイナスのため手元

資金を持ち出している状況である。 

 

⑪型：営業 CF▲、投資 CF▲、FCF▲、財務 CF

＋、手元 CF＋ 

⑪型は、営業 CFがマイナスであることに加

え設備投資等により資金が流出して FCFがマ

イナスとなっているが、借入金などによる資

金調達を行って FCFのマイナス分を補いつつ

手元資金も増やしている状況である。 

⑫型：営業 CF▲、投資 CF▲、FCF▲、財務 CF

＋、手元 CF▲ 

⑫型は、営業 CFがマイナスであることに加

え設備投資等により資金が流出して FCFがマ

イナスとなっているが、借入金などによる資

金調達で FCFのマイナス分を一部補っている

が充当しきれず手元資金を投入している状況

である。 

 

⑬型：営業 CF▲、投資 CF＋、FCF＋、財務 CF

▲、手元 CF＋ 

⑬型は、営業 CFがマイナスだが資産の売却

収入等により FCFがプラスとなっており、そ

こから借入返済を行っても余剰資金が残って

手元資金が増加している状況である。 

 

⑭型：営業 CF▲、投資 CF＋、FCF＋、財務 CF

▲、手元 CF▲ 

⑭型は、営業 CFがマイナスだが資産の売却

収入等により FCFがプラスとなる一方、借入

過多で返済額が FCF以上に大きく、手元資金

で不足分を充当している状況である。 

 

⑮型：営業 CF▲、投資 CF＋、FCF＋、財務 CF

＋、手元 CF＋ 

⑮型は、営業 CFがマイナスだが資産の売却

収入等により FCFがプラスとなっていること

に加え、さらに借入金などによる資金調達で

資金を増加させ、手元資金を増加させている

状況である。 

 

⑯型：営業 CF▲、投資 CF＋、FCF▲、財務 CF

▲、手元 CF▲ 

⑯型は、営業 CFがマイナスで資産の売却収

入等によっても営業 CF のマイナス分を補え

ず FCFがマイナスとなっている中で借入金の

返済を行うため、手元資金を取り崩して不足

資金に充当している状況である。 
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⑰型：営業 CF▲、投資 CF＋、FCF▲、財務 CF

＋、手元 CF＋ 

⑰型は、営業 CFがマイナスで資産の売却収

入等によっても営業 CF のマイナス分を補え

ず FCFがマイナスとなっているが、借入金な

どによる資金調達を行って FCFのマイナス分

を補いつつ手元資金も増えている状況である。 

 

⑱型：営業 CF▲、投資 CF＋、FCF▲、財務 CF

＋、手元 CF▲ 

⑱型は、営業 CFがマイナスで資産の売却収

入等によっても営業 CF のマイナス分を補え

ず FCFがマイナスとなっている一方、借入金

などによる資金調達で FCFのマイナス分を補

っているが充当しきれず、手元資金を投入し

ている状況である。 

 

4-4. キャッシュ・バランスの検討例 

本稿の作成に当たって想定した一店舗のみ

のラーメン店の予測モデルでは、最初の段階

で現金預金がマイナスになる月が散見された。

そして、営業日を増やすことで当該事態を回

避することが可能というシミュレーション結

果を踏まえ、経営方針を定めた。そして、そ

の効果は BS の現金預金の充実に表れること

が予想された。これは利益構造と運転資本の

構造が一定で、新規借入等が生じず既存の借

入返済を継続的に行うという前提の下で想定

される結果だった。キャッシュ・バランスの

パターンで言えば当初案のままでは⑧型であ

ったのが、⑦型に移行する意思決定をしたこ

とを示している。但し、投資 CFはゼロであっ

たため、⑧型から⑦型に移行したと言っても

要するに営業 CF の増大によって借入返済を

十分に行う形へと変えたということである。 

しかしながら、⑧型から⑦型への移行だけ

では十分とは言えない。キャッシュ・バラン

スの理想型は CF 経営の原則を踏襲する①型

である。別の角度から言えば、設備投資を行

わないままで営業 CF を維持することは困難

であり、中長期的に営業 CFを維持・向上させ

るには投資 CFを検討する必要がある。他方、

中小企業を念頭に置くと、CF相関図を通じて

常に注視すべきは手元資金の推移であること

から、手元資金がマイナスそして枯渇する事

態だけは回避する必要がある。その意味では、

先ずは営業日を増やして⑦型で予想される既

存借入金の完済と手元資金の充実を予測通り

実現することに集中すること、合わせて、借

入金の借り換えにより返済期間を長期化して

毎年の返済額を減額するなど財務 CF のマイ

ナスを減少させることを積極的に検討すべき

である。 

 

 

おわりに 
 

本稿では予測モデルの作成に関して当初具

体的な作成過程をより詳細に説明する予定だ

ったが、時間の関係で十分に説明を尽くすに

至らなかった。CF相関図についても同様であ

る。しかしながら、2 つの方法は予算がなく

資金繰りに窮しがちな中小企業、特に経理担

当者がいないような小規模零細企業で管理会

計を推進するのに有効な方法と筆者らは考え

ている。予測モデルは拡大均衡を目指す企業

にとっても、現状維持を志向する企業にとっ

ても有用である。 

また、予測モデルの作成は慣れれば 70分程

度で 5 期分（5 年分）を作成することができ

る。作成してみれば、そこから様々な示唆が

得られる。そして、幾つか探索的にシミュレ

ーションを行うことで数年後にどういった経

済的帰結に行き着くかが分かるようになる。

その上で、年度単位で CF相関図を作成して基

本的、長期的な方向性を見定めるのも良いし、

特に現金預金がマイナスとなる月に注目して

その解消を中心に経営方針を意思決定しても
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良い。予測モデルの変更は何時でも容易に行

える。したがって状況が変われば予測モデル

を更新、もしくは作り直すことで常に短期だ

けでなく長期的な視野を持った経営を推進で

きる。 

2 つの方法の統合的運用が目指すのは、資

金ショートを起こさないことと安全性を持続

的に上げることである。安全性の考え方は短

期と長期に区分されるが、短期では特に手元

流動性比率、長期では自己資本比率を重視す

ることが望ましい。平時では手元流動性比率

が著しく毀損しないよう注意し、コロナ禍の

ようないざという時には自己資本比率を下げ

てでも手元流動性比率を高めて事業の継続を

死守する姿勢が求められる。短期と長期の間

を繋ぐのは CF であり、CF 相関図によって大

局的にキャッシュ・バランス経営を推進する

ことが統合的運用の理想である。 

 

 

（注記） 

(1) 日本管理会計学会のスタディ・グループ

で 2014 年度に採択され、2016 年に著され

た『中小企業における管理会計の総合的研

究』をはじめとして、注目できる研究が相

次いで公表されている。CiNii でキーワー

ドを「中小企業」と「管理会計」と入れて

検索してみた結果からは、2010年代に入っ

て明らかに文献が増えていることがわかる。

2015 年に著されている飛田（2015）では、

歴史的・包括的に我が国における中小企業

を対象とした管理会計研究がまとめられて

おり、直近では牧野（2020）のようなレビ

ューも登場してきている。 

(2) 中小企業を対象とした管理会計の研究が

増えてきているものの、中小企業と会計事

務所の関係に注目した研究は極めて少ない

のが現状である。アンケート調査などは散

見されるものの、ダイレクトに両者の関係

を念頭に置いた管理会計の研究は少ない。

本稿の筆者の一人である山本宣明は、山本

（宣）（2018）、山本（宣）・横井（2019, 2020）

で両者の関係を念頭に研究を進め、フィー

ドフォワード管理の可能性や会計事務所の

基本的役割に適う具体的方法を提案してき

ている。本稿のアイデアの基礎は、一連の

研究成果に基づいている。 

(3) 飛田（2015）は中小企業の管理会計実務

を検討する手がかりとして、「組織規模や組

織構造、何を管理の対象とするかによって、

管理会計技法やその利用目的が変わりうる

こと」（p.282）を挙げている。 

(4) 最近では間接法だけでなく直接法による

CF 計算書の作成もボタン一つで出来るよ

うになっている。 

(5) フィードフォワード・コントロールにつ

いては丸太（2015）の整理が参考になる。

当該整理で言えば、本稿は予算管理論に関

わるものとして位置づけられるかもしれな

い。脱予算経営や清水（2011, 2013a, 2013b）

の議論にはアイデアの素地として大きな影

響を受けている。 

(6) Anthony and Govindarajan（2006）のよ

うなマネジメント・コントロール・システ

ムに関する代表的文献では、戦略実行のプ

ロセスとして当該説明が行われる。 

(7) コミッティド・コストの定義については、

廣本・挽（2015）を参照。 

(8) マネジド・コストの定義については、廣

本・挽（2015）を参照。 

(9) 桜井（2020）参照。 

(10) 桜井（2020）参照。 

(11) 手元流動性比率から自己資本比率まで

の各指標の定義と計算式は、いずれも桜井

（2020）を参照。 

(12) 予測モデルを用いたシミュレーション
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は、徒に複雑にしないことがコツである。

要素ないし変数を一つずつ取り上げて変化

させ、全体の状況の変化を確認して検討す

ることが有用である。シミュレーションと

言えば複数の要素や変数を変化させること

を意図しがちであるが、単純なシミュレー

ションに止めないと解釈や具体的な対応が

追いつかなくなる。あくまで経営の方向性

や営業方法を検討するための手掛かりであ

り、シミュレーションによって絶対的な正

解が得られる訳ではないことを心がけるこ

とが肝要である。 

(13) 小宮（2017）参照。 
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