
하더라도 현금 흐름이 나쁘면 기업은 도산하

게 마련이다. 건설업 특성에 비추어볼 때 지

금까지 기업 경영의 기본이 되어 왔던 매출 및

손익 위주의 관리 체계는 재무제표를 작성하

는 데는 합리적인 수단이 될 수 있었지만 위험

도가 높은 건설업에 있어서는 많은 한계가 있

었다. 건설업에서의 현금 흐름 예측은 다이내

믹하다. 따라서, 재무제표상에 있는 현금 흐

름은 sna p  s h o t으로밖에 볼 수 없으며,

Pr o j e c t  L i f e  Cyc l e  전체의 시계열상

으로 볼 때는 더욱 그 한계가 드러나고 있다. 

계획 단계 예측 모델의 맹점

현금 흐름에 대한 중요성을 강조한 많은 자

료들이 있지만 건설업에서의 현금 흐름 예측

에 대한 방법을 제시해준 자료를 구하기란 쉽

지 않다. 그리고 예측이란 어느 정도의 오차

를 허용하는 선에서 이루어질 수밖에 없다.

하지만 이러한 허용 오차를 인정하는 선에서

현금 흐름을 예측하기만 하면 업체의 영업 활

동에서 예측되는 현금은 재무 활동, 나아가

투자 활동까지 가능하게 할 수 있다. 현금이

부족하여 기업이 유동성 위기를 맞는 것은 피

해야 되겠지만 현금 흐름 예측을 하지 못해 현

금을 많이 보유하고 있는 것도 기회 비용의 손

실이라는 측면에서 적절치 못한 전략이다.

현금 흐름 예측에 대한 많은 자료들은 실제

입찰 단계 혹은 계획 단계의 모델들로서 타당

성 조사를 위한 Cash F l ow 예측이 주였

다. 이 모델들의 기법들은 하나의 프로젝트를

통해서 Cash F l ow를 예측하는 것들이 대

부분이다. 예측 방법은 주로 통계적인 접근

현금 흐름 예측 능력 - 기업의 새로운 가치 척도
- 건설업의 Cash F l ow 예측 방안 연구 -

과거 대형 건설업체들은 그룹이라는 보호막

아래에서 매출을 올리기 위해 어떤 경우에는

무모하고 수익성 없는 사업의 수주도 서슴지

않았다. 그러나, 그룹이 해체되는 등 시장

환경이 크게 바뀐 상황 속에서도 유동성, 즉

현금 흐름 예측을 제대로 하지 못한 대형 업

체들은 대부분 도산 지경에까지 이르게 되었

다. 

미국의 D u n  a n d  B r a d s t r e e t 가

1988년 발표한 자료에 의하면 도산한 건설

업체의 60% 이상이 자금 관리를 잘못했기

때문인 것으로 나타났다. 이 자료가 비록 십

수년 전의 미국 자료이지만 지금의 우리 건설

업체 현실을 잘 반영해주고 있는 것임에는 틀

림없다. 이제 현금 흐름의 경영 패러다임이

세계적인 글로벌 스탠더드로 대두되었다. 우

리도 건설업체 단독으로 홀로 서기를 해야 하

는 시점에서 건설업의 현금 관리의 중요성은

다른 어떤 일보다도 중요하다. 건설업은 프로

젝트 1개의 수익성 악화가 회사의 운명을 갈

라놓을 수 있기 때문이다.

현금 흐름이 나쁘면 기업은 도산한다

지금까지 건설업의 현금 흐름은 재무 또는

자금팀에서 관리를 해 왔다. 이에 비해 실제

로 현금이나 원가가 발생하는 현장 및 본사

기타 부서는 이를 등한시하거나 혹은 관심조

차 없는 업무 영역으로 생각해 왔다. 특히,

건설 현장의 엔지니어들은 재무나 회계 분야

에 지식이 부족한 관계로 현금 흐름의 개념조차

이해하지못하고있는실정이다.

그러나, 기업이 이익을 아무리 많이 낸다

방법,  예들 들어 과거 데이터를 통해서

Cash F l ow 예측 곡선 모델을 만들고 프

로젝트 유형별 상수나 변수값을 부여함으로써

예측에 적용하였거나, Ca sh F l ow가 아닌

기성 Flow 및 Cos t  F l ow를 기준으로

한 표준화된 모델이 제시되었다.

다른 한편으로는 스케줄과 코스트를 통합한

방법들이 있다. 먼저, 간단한 주요 액티비티

와 코스트를 연결한 방법, 액티비티와 코스트

아이템의 연결, 작업 패키지를 이용한 방법,

그리고 좀더 정확도를 기하기 위한

Re s o u r c e  L ev e l까지의 통합을 통해서

프로젝트의 Cash F l ow를 예측한 연구들

이 이루어졌다. 또한, 퍼지 기술을 이용해

prog r e s s와 Cash F l ow의 관계를 수식

화한 모델, 관리자의 경험과 판단에 의한 예

측 모델 등도 제시되었다. 이러한 모든 예측

방법들은 실제로 계획 단계에 예측한 모델로

서 현재 진행 중인 프로젝트에 적용하기에는

그 정확도가 상당히 떨어지고, 대부분의 모델

들은 Ca s h  F l ow  예측에 가장 중요한

T im e  l a g s를 고려하지 않았다.  또한,

r e s ou r c e까지의 연결은 현장 엔지니어들의

많은 작업과 관리를 요구하게 된다.

건설업의 현금 흐름 예측 방법

이에 필자는 원도급업체의 시각과 입장에서

간단히 접근할 수 있는 방법, 즉 현장 직원들

의 추가적인 작업 없이 기존의 업무를 수행하

면서 기존 데이터로 언제든지 시뮬레이션을

통해서 현금 흐름을 예측해볼 수 있는 방법을

제시하고자 한다. 
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기본적으로 건설업에서의 현금 흐름을 예측

할 수 있는 방법은 Pro j e c t  L i f e  Cyc l e

에 의한 현금 흐름 예측과 본/지사의 현금 흐

름 예측으로 나눌 수 있다. 이 방법을 통해서

시공 중인 전체 프로젝트의 현금 흐름을 예측

하고, Pr o j e c t  L i f e  Cyc l e  중에서 시

공 단계를 제외한 각 단계별, 그리고 본/지사

는 사업 계획을 통해서 회사 전체의 현금 흐름

을 예측해볼 수 있다. 아래 그림에서 보듯이

현재까지의 실적 데이터가 반영된 상태에서

회사 전체의 Cash F l ow 예측은 시계열에

서의 이 값들의 합이 회사의 장래 현금 흐름

예측 수치가 된다.

첫째, 본/지사의 Cash F l ow는 대부분

코스트 센터이기 때문에 특수한 조직,

Ca sh- I n과 Cash-Ou t이 이루어지는 조

직을 제외하고는 코스트에 대한 계획을 세우

게 되고,  이에 대한 회사 차원의 T im e

Lag(C r e d i t  T ime )을 고려하면 된다.

즉,  매년 연초의 사업 계획이 근간이 되어

C a s h  F l o w를 예측해볼 수 있다.

Pr o j e c t  L i f e  Cyc l e  중 현장 시공 단

계를 제외한 나머지 단계도 같은 방법으로 코

스트 계획에 의한 Cash-Ou t을 예측할 수

있다.

둘째, P r o f i t  Cen t e r인 각 사업 본부

현장들의 Cash F l ow 예측은 Pro j e c t

L i f e  Cyc l e  중 시공 단계에 해당되며 끊

임없이 Cash- In과 Cash-Ou t이 이루어

지는 조직이 된다. 먼저, Ca sh- I n에 대한

예측은 현장의 프로젝트 계약에 따라 먼저 월

별 기성 계획을 수립할 것이다. 이 기성 계획

을 근간으로 수금 계획의 수립은 기성 청구,

확정, 그리고 수금이 이루어지는, 즉 수금 주

기를 나타내는 Bi l l i n g  T ime을 고려해서

수금 계획을 수립할 수 있다.  물론 이

Bi l l i n g  T ime이 꼭 지켜지는 것은 아니지

만 예측할 수 있는 변수임에는 틀림없다. 다

음으로 실제 예측하기 어려운 것이 Cash-

Ou t이다. Ca sh-Ou t은 실행 예산을 통해

서 프로젝트 기간 동안의 월별 원가 계획이 수

립되고, 이 원가 계획 수립시 그 구성 비목들

의 Time l ag ,  즉 Cred i t  T ime을 비

목별로 분류해야 한다. 예를 들면 크게 분류

하여 자재비, 노무비, 중기비, 외주비, 경비

등을 매월 발생될 원가의 각 비목들의 보할을

계산해 적용하고, 각 비목들은 회사 자금팀의

자금 집행시 Cred i t  T ime을 적용시켜서

실제 Cash-Ou t을 예측해볼 수 있다. 여기

서 실제 보할 적용은 최초 실행 예산상의 보할

혹은 실적치가 반영된 누계 보할을 적용할 수

있다.

셋째, 실제 Cash- In과 Cash-Ou t이

업데이트된 후 계속적인 시뮬레이션을 통해서

미래를 예측해볼 수 있다.

예측 정도를 높이려면…

이 모델에서 필요로 하는 데이터는 각 조직

들의 사업 계획, 현장의 월별 기성 계획과 원

가 계획, 계약서상의 수금 사항, 분류 비목들

의 Time Lag s ,  실 발생 원가 등이 된다.

예측의 정도를 높이기 위한 방법들은 시스템

을 개발하면서 다음과 같은 사항들을 추가로

고려해야 할 것이다.

첫째, 현장 직원들을 위하여 너무 회계나

자금 쪽으로 치우치면 사용에 어려움을 겪을

수 있으므로 시뮬레이션한 결과치를 본사의

회계나 자금 부서에서 활용하는 방향으로 가

야 된다. 둘째, 해당 프로젝트 및 사업 조직

들의 사업 계획의 정확도를 높이고, 또한 회

사 자금 집행의 낭비적인 프로세스도 같이 개

선해야 한다. 셋째, T ime l ag s에 대한

회사의 축적된 데이터를 활용한 자금 집행 방

안과 예측 주기를 만들고, 넷째, 계속적인 사

업 계획과 집행 실적에 대한 비교로 계획 관련

자료의 오차 한계와 예측을 위한 모델의 오차

한계를 파악해 실제 예측 데이터의 오차 한계

를 반드시 고려해야 하며, 다섯째, 예측의 상

황 변화에서 현금 흐름을 유연하게 예측하기

위해서는 시스템 개발시 자동과 수동의 방법

이 병행되어야 한다. 마지막으로, 최고 경영

자의 전략이 어디에다 중점을 두느냐가 관건

이다. 만약 현금 흐름에 역점을 두는 전략일

때는 회사의 추진 조직과 회사 전체의 충분한

협의 및 공감대를 만들고 전체 사업 계획 작성

과 집행 결과 및 예측 수치를 최고 경영자가

언제든지 모니터링할 수 있는 EIS와 같은 시

스템이 구축되어야 한다.
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프로젝트의 라이프 사이클


