


いまキャッシュフローが大きな話題として取り上げられています。そ

れは単に「会計ビッグバン」と呼ばれる会計基準見直しの一環として，

「連結キャッシュフロー計算書」が基本財務諸表に加わったという会計

制度上の問題としてだけではなく，キャッシュフローの把握が経営活動

そのものにとって，きわめて重要な意味を持つからです。

キャッシュフロー計算書は，入金，出金など「キャッシュ（現金）」の

流れを表示します。会社の「儲け」具合を，発生主義ではなく，現金主

義にもとづく「資金の流れ」（文字通りキャッシュフロー）として表す

ものです。したがって，「キャッシュ（現金）」の増減という一番確か

な財務情報が見えるようになります。

キャッシュフローは会社の経営活動の実態を浮き彫りにします。キャ

ッシュフローを見れば，会社の真の実力が明らかになります。経営の透

明性が高まる中で，グローバルな市場を勝ち抜ける強い会社になるには，

企業価値・事業価値・株主価値を高めていかなければなりません。その

ためにはキャッシュフローという指標を重視する経営をすすめ，キャッ

シュの最大化をめざした取り組みが何にも増して大切になります。

この講座は，キャッシュフロー計算書を読みこなし，経営実務に活用

するための基本講座です。第１単元では，まず財務諸表（B/S，P/L）を

復習しながら「発生主義」の問題点をとらえ，キャッシュフローがなぜ

重視されるに至ったかの理解を深めます。同時にキャッシュフロー計算

書の意味やその構造を明らかにしていきます。

このたび改訂の機会を得ましたので，会社法の施行や会計基準の変化

などに合せて内容を全面的に見直しました。さらに使いやすく，読みや

すくなっているものと確信します。
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「キャッシュ（現金）」ほど強いものはない

キャッシュフローとは文字通り，キャッシュ（現金・現金同等物）の流入（キャッシュ

イン）と流出（キャッシュアウト）をとらえる概念です。平たく言えば，現金収入と現金

支出の差と考えてよいでしょう。そして，キャッシュフロー重視の経営とは，「キャッシュ

をベースに経営管理を行う」ことに他なりません。

日本の企業の経営管理において，これまでは損益計算書に表示される「損益」が重視さ

れてきました。これからは，損益よりも「キャッシュフロー」を中心にみていこうという

流れに変わってくるでしょう。これには，いろいろな背景がありますが，何よりもバブル

の崩壊，それと同時に進行している経済のグローバリゼーションが大きく関係していま

す。また，会計ビッグバンと呼ばれる制度改革も直接的に関係しています。

日本の企業の多くが「損益」を基準に経営活動をすすめられたのは，極端に言えばキャ

ッシュを考えなくても，金融機関からの借入金で資金をまかなうことができたからです。

また，株式は金融機関や系列会社による持ち合いで，株主の存在をあまり意識することな

く経営できたからです。その結果，売上高至上主義，利益偏重に陥り，「勘定合って銭足

らず」の事態となってし

まったのです。

キャッシュフロー重視

というと難しく聞こえま

すが，要するに「現金」

重視という当たり前のこ

とを言っているにすぎま

せん。昔から「現金取引」

ほど強いものはないでは

ありませんか。

会 社

キャッシュ

現金・現 金
同等物

キャッシュフロー

プロローグ

キャッシュフロー重視の経営へ

キャッシュ
イ ン

キャッシュ
ア ウ ト

キャッシュフロー＝現金の流入（収入）－現金の流出（支出）
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企業価値，株主価値を最大化する

キャッシュフロー つまり「現金」重視の経営とはどのようなことなのでしょうか。

経営実務にキャッシュフローをどのように活用するか，そのくわしいすすめ方は追い追い

述べることにしますが，ここでは「キャッシュフロー経営」のめざす方向だけ整理してお

きましょう。

「キャッシュフロー経営」のめざす方向は，下図にあるように，「企業価値」をあげる

ことです。企業価値とは何か。その分かりやすい指標の一つは「株価」です。株価は市場

の評価そのものですから，会社の株価総額こそその企業の価値とみることができます。

しかし，株価は市場の動向に左右されます。マクロ的にみれば市場は正確であるとして

も，ミクロ的には投機的な動きにさらされます。株価総額だけでその企業を評価するのは

危険です。より現実的な企業価値の評価として，その会社の手がける事業をみていくこと

が必要です。その企業が将来にわたって稼ぎ出すと認められるキャッシュフローを測定

し，評価の指標とするのが妥当でしょう。

事業そのものの価値を高め，企業価値や株主価値を高める これが，これからのキャ

ッシュフロー経営といわれるものの本質と考えられます。そのために，経営現場ではどの

ような取り組みが必要か，そのポイントだけをあげておくと，

�事業の選択と集中をすすめ，儲か

る事業に集中する。すなわち事業

の再構築を行う

�キャッシュの源泉である「利益」

を増加させて，キャッシュフロー

を増加させる。すなわち，本業に

よる儲けを最大化する（営業活動

によるキャッシュフローの最大化）

�売上債権，棚卸資産を圧縮する。

すなわち，運転資本の最適化を図

る

�将来のキャッシュフローの源泉で

ある「投資」の効率化を図る。す

キャッシュフロー重視の経営

�事業の再構築（儲かる事業への集中）
�利益を増やしてキャッシュを増やす
�運転資本を圧縮する
�設備投資の効率化を図る
�財務体質の強化を図る

企業価値を高め，株主価値を高める

バブルの崩壊（含み経営・借金
経営からの脱却）
日本基準（ローカル）からグロー
バル・スタンダードへ
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なわち，儲かる事業への投資戦

略をはっきりさせる

�キャッシュフローを指標とする

ことで，財務体質を強化する

ことなどが考えられます。以上の

ようなポイントをおさえて，一人

ひとりが経営現場でどのように実

践していくかが課題となります。

本業からどれだけのキャッシュフローを生み出せるか

キャッシュフロー経営を実践する際に，実務上一番わかりやすく，実際的であるのは，

本業によってどれだけのキャッシュフロー（「営業活動によるキャッシュフロー」）を稼ぎ

出しているかをおさえていくことです。営業活動によるキャッシュフローは多ければ多い

ほどよいわけです。これをいかに増やしていくかが，最大の課題といってよいでしょう。

上表は，主な日本企業の「営業活動によるキャッシュフロー」と「当期純利益」を比較

したものです。トヨタ自動車は１兆円，NTTは２兆円を超える営業活動によるキャッシ

ュフローを生み出しています。また営業活動によるキャッシュフローと当期純利益を比べ

ると，ソニーは当期純利益はマイナス３，９８４億円ですが，営業活動によるキャッシュフ

ローは５，１９５億円と大きくかけ離れていることがわかります。

営業活動によるキャッシュフローは，本業によってどれだけの「キャッシュフロー」が

生み出されたかを示しています。現金収入と現金支出の差といえるものですから，経営の

実態を示すものといえます。

ところで実際の「キャッシュフロー計算書」とはどのようなものでしょうか。８ページ

にトヨタ自動車の例を示します。「キャッシュフロー計算書」はどう作られるか，どう読

むか，そしてどう使うかを明らかにしていくことがこの講座全体のねらいです。

＊表記・用語についての注
�金融商品取引法上の開示書類である有価証券報告書では「キャッシュ・フロー計算書」となってい
ますが，本書は入門用のテキストということもあり，本文はマスコミ等で広く使われている「キャ
ッシュフロー計算書」を採用しています。

主な日本企業の「営業活動によるキャッシュフロー」と「当期純利益」の比較

営業活動による
キャッシュフロー 当期純利益

トヨタ自動車
本田技研工業
日本電信電話（NTT）
NTT ドコモ
東京ガス
日立製作所
ソニー
ファーストリテイリング
イオン
ヤマダ電機

１４，５２４億円
７，３７４億円
２５，０８２億円
１１，１０５億円
１，４９８億円
４，４７１億円
５，１９５億円
５７１億円
２，０３３億円
３４２億円

３，６８３億円
２，２２０億円
６，４８５億円
４，６０９億円
４６０億円
４，１２８億円
△３，９８４億円
５４３億円
６６７億円
５８２億円

２０１２年３月期
ファーストリテイリング２０１１年８月期／イオン２０１２年２月期
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キャッシュフロー計算書の例

連結キャッシュフロー計算書（トヨタ自動車）

２０１０年４月１日から
２０１１年３月３１日まで

２０１１年４月１日から
２０１２年３月３１日まで

区 分 金額（百万円） 金額（百万円）

Ⅰ 営業活動によるキャッシュフロー
当期純利益
営業活動によるキャッシュフ
ローへの調整
減価償却費
固定資産処分損
法人税等繰延税額
持分法投資損益
売上債権の増加
たな卸資産の減少（△増加）
買入債務の増加（△減少）
未払法人税等の増加
退職・年金費用（支払額控除後）
その他

４６５，４８５

１，１７５，５７３
３６，２１４
８５，７１０

△ ２１５，０１６
４２１，４２３
５１，８０８

△ ４０６，２１０
△ ４０，６２９
△ ２３，４１４

４７３，０６５

３６８，３０２

１，０６７，８３０
３３，５２８
６，３９５

△ １９７，７０１
△ ５８５，４６４
△ ３４４，９２３

７５６，３６３
２０，９４３
１６，７１１
３１０，４５１

営業活動によるキャッシュフロー ２，０２４，００９ １，４５２，４３５

Ⅱ 投資活動によるキャッシュフロー
金融債権の増加
金融債権の回収
金融債権の売却
固定資産購入額
固定資産売却額
有価証券購入額
有価証券売却額
有価証券満期償還
関連会社への追加投資支払
（当該関連会社保有現金控除後）
その他

△８，４３８，７８５
７，９３４，３６４
６９，５７６

△１，６９１，１９１
５３８，０３７

△４，４２１，８０７
１８９，０３７
３，５２７，１１９

△ ２９９

１７７，６０５

△８，３３３，２４８
８，００７，７１１
５３，９９９

△１，５３２，０８２
４６７，９４６

△３，１７３，６３４
１６２，１６０
２，６９４，６６５

△ １４７

２０９，９７２

投資活動によるキャッシュフロー △２，１１６，３４４ △１，４４２，６５８

Ⅲ 財務活動によるキャッシュフロー
長期借入債務の増加
長期借入債務の返済
短期借入債務の増加
配当金の支払額
自己株式の取得ほか

２，９３１，４３６
△２，４８９，６３２

１６２，２６０
△ １４１，１２０
△ ２８，６１７

２，３９４，８０７
△２，８６７，５７２

３１１，６５１
△ １５６，７８５
△ ３７，４４８

財務活動によるキャッシュフロー ４３４，３２７ △ ３５５，３４７

Ⅳ 為替変動の現金及び現金同等物への影響額 △ １２７，０２９ △ ５５，９３９

Ⅴ 現金及び現金同等物の純増加・減少（△）額 ２１４，９６３ △ ４０１，５０９

Ⅵ 現金及び現金同等物の期首残高 １，８６５，７４６ ２，０８０，７０９

Ⅶ 現金及び現金同等物の期末残高 ２，０８０，７０９ １，６７９，２００

＊トヨタ自動車株式会社はアメリカにおいて一般に認められている会計原則（SEC基準）によって連
結財務諸表を作成しています。「連結キャッシュフロー計算書」は連結財務諸表の一つです。
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1 財務諸表（B/S，P/L）は何を表しているか

2 発生主義はどこに問題があるのか（P/Lの限界）

3 貸借対照表（B/S）上には表れてこない情報がある

4 いま，なぜキャッシュフローが重視されるか

5 国際会計基準と会計情報のグローバル化

6 財務会計の限界は会計上の習慣と判断に
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企業会計の考え方と問題点
財務会計の基本
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簿記（会計）の生い立ち

商 人

商 人

商売の旅

そもそも，簿記や会計といわれるものが，どのように発展してきたか

ご存知でしょうか？ 簿記の起源は，中世イタリアの頃，ベネチア商人

が活躍していた時代までさかのぼるといわれています。

商人による商売が本格的に行われるようになり，それに伴い資本主義

が発達しはじめると，商人たちは「商売で稼いだ儲けを，どのように計

算し分配すればよいか」を決める方法が必要となってきました。その方

法として，簿記が発展してきたのです。

資 産 家 A

資 産 家 B

資 産 家 C

資 産 家 A

資 産 家 B

資 産 家 C

図表�・１ ベネチア商人の商売と財産の分配

1 財務諸表（B/S，P/L）は
何を表しているか

簿記の起源

出資１,０００万円

出資１,０００万円

３,０００万円

出資１,０００万円

１,３００万円
４,０００万円を精算

１,３００万円
ボーナス１００万円

１,３００万円

１０


