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Abstract

In traditional inventory models, purchase prices of raw materials are assumed to be fixed and have no effect on the

optimal choice of inventory policies. However, when purchase prices fluctuate continuously over time, inventory costs are

heavily affected by purchasing prices. Risk-averse inventory model decides order quantity and ordering time by considering

not just purchase prices but also the risk from the discrepancy between estimated prices and realized prices.

In this paper, we propose a myopic inventory policy which incorporates price risk into deciding ordering time and quantities.

While the existing risk-averse model has no mechanism to reallocate inventories already purchased for a specific future

period, the revised one reallocates initial inventories of each period to other future periods so that it can avoid purchasing

raw materials at high prices. Experimental results demonstrate that the revised model outperforms the existing one in respect

of total cost and variability.
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1. 서 론

전통적인 재고관리모형은 총비용을 최소화하도

록 재고 보충 시점과 주문량을 결정하는 데 목적을

두고 있다. 총비용에는 재고유지비용, 주문비용, 재

고고갈비용, 구매비용 등이 포함된다. 여기서 구매

비용은 원자재 또는 완제품 납품의 대가로 공급업

자에게 지급되는 비용을 의미한다. 구매비용이 변

하지 않고 고정된 경우에 연간 총구매비용은 상수

값을 가지므로 최적주문량과 최적주문시점 결정시

고려할 필요가 없다. 그러나 구매가격이 수시로 변

동하여 구매시점에 따라 구매비용이 달라지는 경우

에는 구매비용을 반영하여 최적주문량과 주문시점

을 결정해야 한다. 특히, 구매비용이 총비용에서 차

지하는 비중이 높을수록 구매가격의 변동을 고려하

는 재고모형의 중요성이 커진다.

구매가격 변동은 여러 가지 원인에 의해 발생한

다. 공급업자의 가격 할인 정책에 따라 구매가격이

일시적으로 변동되기도 하고[24], 반도체와 같이

시간이 경과함에 따라 구매가격이 지속적으로 하락

하는 경우도 있다[29]. 또한, 원유, 희귀금속, 가죽,

철광석 등과 같이 수급 상황 변화에 따라 원자재

가격이 수시로 변동하기도 한다[1, 5, 12, 14, 31].

또한, 환율 변동에 의해 구매가격의 변동이 발생할

수도 있다[6, 13].

구매가격 변동을 반영한 재고관리 모형에 관한

연구는 구매가격의 변동 양상에 따라 크게 세 부류

로 분류할 수 있다[2]. 첫 번째는 특정시점 이후부터

구매가격이 인상 또는 인하되는 경우이다. 이 경우

에는 경제적 주문량(economic order quantity) 모

형의 수정을 통해 최적주문량을 구할 수 있다[6, 11,

20, 12]. 두 번째 유형의 연구는 공급업자가 한시적

으로 가격 인센티브를 제공하는 경우를 고려한 모형

이다. 이 경우에는 가격 인센티브를 활용하는 특별

주문량(special order quantity)의 결정이 연구의

초점이 된다[4, 23, 24]. 최근에는 최적 주문량을 구

하는 과정이 매우 복잡하여 간단한 휴리스틱을 써서

주문량을 구하는 방법이 제안되기도 하였다[25]. 또

한, 가격 인센티브 기회가 포아송 분포에 따라 제공

되고 가격 인센티브 폭도 확률분포를 따르는 경우

최적 재고정책에 관한 연구가 수행되기도 하였다

[27]. 세 번째 유형의 연구는 구매가격이 지속적으

로 변동되는 경우를 고려한 모형이다. 첫 번째와 두

번째 유형의 연구는 구매가격이 1회 변동된 다음 변

동된 가격이 지속적으로 유지되거나 또는 일정 시간

경과 후 원래 가격으로 복귀하는 상황을 가정하였

다. 반면 세 번째 부류의 연구는 구매가격이 매 기간

확률분포에 따라 변동되는 상황을 가정한다[2, 18,

15, 12, 13, 31]. 실제로 원유, 금속 원자재, 곡물 등

의 가격은 수급 상황, 세계 경제 상황, 환율 등과 같

은 내․외부요인에 의해 지속적으로 변동되므로 이

러한 제품의 재고관리에는 세 번째 유형의 연구결과

를 적용해야 한다. 본 연구는 구매가격이 지속적으

로 변동되는 상황을 다룬다. 구매가격이 지속적으로

변동되는 상황을 반영한 재고모형을 간단히 ‘가격

변동 재고모형’이라 부르기로 한다.

가격 변동 재고모형은 의사결정자의 위험 선호

도에 따라 크게 위험중립 재고모형과 위험회피 재

고모형으로 구분할 수 있다. 구매가격이 확률분포

를 따르는 경우 실현된 구매가격은 예측된 구매가

격과 다르다. 위험중립 재고모형은 총비용의 기대

값을 최소로 하는 주문량을 찾는다. 반면 위험회피

재고모형은 예측된 구매가격과 실현된 구매가격과

의 차이를 위험으로 인식하고 총비용뿐만 아니라

위험을 감안하여 최적주문량을 결정한다.

위험중립 가격 변동 재고모형에 관한 연구의 주

제는 크게 세 가지로 구분할 수 있다. 첫 번째 주

제는  정책이 최적임을 증명하는 것이다.  

정책이란 재고수준이 보다 작을 때 까지 재고를

보충하는 재고관리 정책을 말한다. Kalymon[18]은

구매가격이 마코프 추계과정(Markovian stochastic

process)를 따라 변화하는 경우, Hall and Lust

[15]는 구매가격이 마코프 체인(Markov chain)에

따라 변화하는 경우, Yang and Xia[31]은 구매가

격이 마코프 추계과정을 따라 변화하고 수요가 복합

포아송과정(compound stochastic process)를 따
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르는 경우를 가정하고 각각의 경우에  정책이

최적임을 증명하였다. 두 번째 주제는 최적주문량

을 결정하는 방법을 제시하는 것이다. Golabi[14]

는 수요가 확정적인 상황에서 최적주문량을 계산하

는 방법을 제시하였고, Gavirneni[12, 13]은 구매

가격이 마코프 체인을 따르는 경우 최적주문량을

구하는 휴리스틱을 제안하였다. Manikas et al.[22]는

Golabi and Gabirneni가 제시한 방법을 통합하여

건설산업의 자재관리에 적용하였다. 최근에 Berling

and Martinez-de-Albeniz[7]은 수요가 포아송 분

포를 따르고 구매가격이 기하 브라운 운동(geome-

tric Brownian motion) 형태를 따를 때 주문량을

계산할 수 있는 공식을 제시하였다.

위험중립 가격 변동 재고모형에 관한 연구가 활

발히 이루어진 반면에 구매가격 변동시 위험회피 성

향을 고려한 다기간(multi-period) 재고모형에 관

한 연구는 많지 않다. 다만 위험회피 성향을 갖는 뉴

스벤더(newsvendor) 모형에 관한 연구가 꾸준히

진행되어 왔으며, 수요변동과 같은 불확실한 상황에

서 위험회피를 추구하는 공급사슬의 계약에 관한 연

구도 수행된 바 있다. 위험회피를 목적함수로 두는

뉴스벤더(news vendor) 모형이 Lau[19]에 의해 처

음 제시되었고, 이후 판매가격과 주문량을 동시에

결정하면서 위험회피 성향을 갖는 뉴스벤더 모형으

로 확장되었다[3]. 또한, 위험회피 성향을 나타내는

목적함수 형태 중의 하나인 지수효용(exponential

utility) 함수를 갖는 다기간(multi-period) 재고모

형에서도 여전히  정책이 최적임이 증명되었다

[8]. 위험회피 성향을 갖는 소매업자와 위험중립 성

향을 갖는 공급업자간의 채널 조정(channel coor-

dination)에 관한 연구가 수행되었고[10], 구매가격

변동시 구매자와 공급자간의 위험을 공유하는 계약

방식에 관한 연구도 이루어졌다[21].

유석천 등[2]은 위험회피 상황을 반영한 가격 변

동 재고모형(이후 ‘위험회피 재고모형’이라 칭함)을

제안하고 이를 이차계획법으로 모형화하였다. 위험

회피 재고모형은 재고보충계획의 위험을 고려하여

주문량을 결정하는데, 이때 위험은 구매가격의 분

산으로 정의된다. 위험회피 재고모형은 개념적으로

비용과 위험의 합을 목적함수로 두어 최적주문량을

계산한다. 이는 Wu et al.[30]이 위험회피 성향을

갖는 뉴스벤더를 모형화하기 위해 사용한 평균-분

산 분석(mean-variance analysis)와 유사하다. 위

험호피 재고모형의 목적함수는 위험중립 재고모형

에서는 원자재 가격이 가장 낮을 것으로 예상되는

시점에 필요한 원자재를 모두 구매한다. 반면에, 위

험회피 재고모형에서는 원자재 가격이 상대적으로

낮은 시점에 필요한 원자재의 일부를 미리 구매함

으로써 구매가격의 변동에 따른 위험을 분산시킨다.

위험회피 재고모형은 기본적으로 근시안적(mypoic)

재고정책으로서 구매가격의 위험을 고려하여 매 기

간의 주문량을 보다 간편하게 계산할 수 있게 해준

다는 점에서 의미가 있다.

유석천 등[2]에 의해 제안된 위험회피 재고모형

에서는 미래 시점의 수요를 충족하기 위해 필요한

원자재를 그 이전 시점에 분산․주문한다. 특정

기간의 수요를 충족하기 위해 각 기간별로 구매할

수량을 결정해야 하는데 이를 재고보충계획이라

한다. 위험회피 재고모형은 매 기간마다 이차계획법

문제를 풀어 미래 특정 시점의 수요를 충족하기 위

한 재고보충계획을 수립한다. 재고보충계획은 확률

분포에 기초를 두고 계산되는데, 시간이 경과하여

실제 원자재 가격이 확정되고 실제 가격이 예측된

가격과 다른 경우 재고보충계획을 변경할 필요가

있다. 예를 들어, 현재 시점을 기간 초라고 하자.

기간 의 구매가격이 비교적 낮을 것으로 예측하여

기간 의 수요 충족에 필요한 재고를 이전 기간에

구매해 두지 않고 기간 에 주문하기로 재고보충계

획을 수립했다고 하자. 그런데, 기간 초의 실제 원

자재 가격이 다른 기간에 비해 비교적 높게 형성되

었고 이후 기간의 원자재 가격은 더 낮을 것으로

예측되는 상황을 가정하자. 이 경우 기간 에서는

원자재 구매를 가급적 줄이고 미래 시점으로 구매

를 늦추는 것이 전체 비용을 줄일 수 있다. 이를

위해 기간 에서 보유하고 있는 초기재고를 활용할

필요가 있다. 기간 의 초기재고는 기간  이후의
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수요에 대비하여 미리 구매해둔 원자재들이다. 즉,

기간 의 초기재고 일부는 미래의 수요를 충족하기

위해 구매해 둔 재고이다. 이 초기재고를 기간 의

수요 충족에 전용할 수 있다면, 기간 에서 높은

가격에 원자재를 구매하지 않아도 된다. 또한 기간

에 전용하여 사용한 재고는 가격이 낮을 것으로

예측되는 미래 시점에 다시 구매하면 된다. 이와

같이 초기재고를 당초 목적한 기간의 수요 충족 대

신에 다른 기간의 수요 충족에 전용할 수 있다면

재고모형의 총비용을 줄일 수 있을 것이다. 기존

위험회피 재고모형의 재고보충계획은 이러한 초기

재고의 전용을 고려하지 못하고 있다. 본 연구는

초기재고를 현재 이후 기간의 수요 충족에 재분배

함으로써 전체 재고비용을 줄일 수 있는 방법을 제

안한다.

본 연구의 이후 구성은 다음과 같다. 제 2장에서

는 기존의 위험회피 재고모형을 알아보고 문제점을

분석한다. 제 3장에서는 수정된 위험회피 재고모형

을 제안하며, 제 4장에서는 제안된 위험회피 재고

모형을 원유와 알루미늄 재고관리에 적용하고 그

결과를 분석한다. 마지막으로 본 연구의 결론을 제

5장에서 제시한다.

2. 기존 위험회피 재고모형과 개선점

본 절에서는 유석천 등[2]에서 제시된 위험회피

재고모형을 알아보고 개선점을 모색한다. 위험회피

재고모형 유도 시 사용되는 가정들은 다음과 같다.

1. 재고모형의 계획구간은   ⋯ 로 유한하다.

2. 매 기간의 수요는 확정적이다.

3. 미납주문은 허용되지 않고 모든 수요가 충족되어야

한다.

4. 재고보충시간(lead time)은 0이다.

5. 주문비용은 고려하지 않는다.

6. 단위 재고유지비용은 일정하다.

7. 미래 시점의 구매가격은 확률분포를 따른다.

8. 기간  말(末)에서 재고의 잔존가치(salvage value)

는 0이다.

9. 1회 주문량에 대한 제한은 없다.

가정 2와 3은 원자재 재고를 관리하는 실제 상

황에 크게 위배되지 않는다. 완제품의 생산계획은

보통 수 개월 전에 수립되고, 이 생산계획은 일정

기간 동안 변경되지 않고 동결된다[17]. 생산계획

으로부터 원자재의 필요량과 필요 시점을 결정하는

자재소요계획(MRP, material requirement plan-

ning)를 수립하므로 원자재 수요는 자재소요계획

에 의해 미리 확정된다고 볼 수 있다. 또한, 완제품

의 생산계획을 계획대로 차질 없이 실현하려면 핵

심 원자재가 반드시 있어야 하므로 가정 3도 원자

재 재고관리 시스템의 일반적인 상황에 위배되지

않는다고 볼 수 있다. 가정 2와 가정 3에 대한 보

다 자세한 설명은 유석천 등[2]을 참조하기 바란다.

또한, 가정 4는 논의의 편의를 위해 도입한 가정

으로 본 연구의 결과를 재고보충시간이 0이 아닌

경우로 일반화하는 방법에 대한 설명은 [18, 22,

26]을 참고하기 바란다.

본 연구에서 사용할 기호들의 의미는 다음과

같다.

 : 재고모형의 계획기간(planning horizon)

 : 기간 말의 재고

 : 기간 의 수요

 : 기간 에서 확정된 구매가격

 : 단위 재고를 단위 기간 동안 유지하는데

소요되는 재고유지비용

 : 기간 의 원자재 구매가격을 나타내는 확

률변수


 : 기간 의 원자재 구매가격의 누적확률분포

 : 의 기대값

 : 의 표준편차

다음으로 위험회피 재고모형의 운영방식을 정의

하자. 기간 초에 초기재고는   이고, 구매가격

는 확정적으로 알려져 있다. 개 만큼 주문을

내면 재고가 즉시 보충되어 재고수준이   




가 된다. 이후 수요 가 충족되어 기간 말의 재

고수준은   



가 되고, 이 재고는 기간
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초의 초기재고로 이월된다. 또한, 기간 동안

의 재고유지비용은 ⋅     로 계산된다.

기간 부터 기간 말까지 총비용 기대값의 최소값

을      라 나타내면 다음 식이 성립한다[14].

      

min ≧  









     




∞

          










(1)

단,  max
 이고,  

⋅⋅ 이다.

기간 의 수요 는 반드시 충족되어야 하므로 식

(1)에서 주문량 는 ≧max  를 만족해야 한

다. 또한, 식 (1)에서 기간 의총비용은    


 으로서구매비용 와재고유지비용    


을 합친 값이다. 가정 8에 의해  

⋅⋅

 이라 쓸수 있다. 식 (1)의 최적 주문량 
는동적

계획법 문제를 풀어야 구할 수 있고, 계획기간 이

커지면 최적 주문량 
를 계산하는 것이 매우 복잡

하므로, 보다 간편하게 기간 의 주문량을 계산할 수

있는 근시안적(myopic) 정책이 필요하다.

현재 시점을 기간 초라 하자. 기간  ( )의 수

요를 충족하기 위해 기간  ,  , …, 에 각각  ,

   , …, 만큼 주문하는 재고보충계획을 


   ⋯ 로 나타낸다. 기간 에서 평가한 




   ⋯ 의 총비용 
은 다음과 같이 쓸 수 있

다. 여기서 
는 구매비용과 재고유지비용을 모두

포함한 총비용을 나타내는 확률변수이다.


  ⋅

   ⋅   ⋯ ⋅

(2)

단,     ⋯  이다.

식 (2)에서 는 기간 의 수요 에서 기간 

이전에 이미 발주된 양을 제외한 값이다. 
의 기

대값은 다음 식과 같다.


   

⋅
  

  
 ⋅  

⋯  
⋅

(3)

단, 
 이고   ,    ⋯ 이다.


 는기간 초에서평가한재고보충계획 




   ⋯ 의 기대비용으로서 기간 시점에 가서

야 확정되는 실제 비용과는 차이가 있을 수 있다. 재

고보충계획의 기대비용과 실제 비용과의 차이는 재

고관리계획의 불확실성을 야기한다. 이러한 불확실

성은 재고보충계획의 위험을 의미하며 위험의 크기

는재고보충계획 
    ⋯ 의분산으로정의

된다. 


   
 ⋯ 

의 분산 
는 다음과

같이 표현된다.


      

⋯ 
 (4)

 
    






  
    




   



 

단, 는 와 의 상관계수(correlation co-

efficient)이다.

기대비용뿐만 아니라 기대비용과 실제 비용과의

차이로 인한 위험을 동시에 고려하여 재고보충계

획을 수립하는 문제는 이차계획법(quadratic pro-

gramming) 문제로 표현된다. 다음  은 기

간 ≦에서 기간 의 재고보충계획을 수립하는

문제를 이차계획법으로 나타낸 것이다[2].

min  
    



   
  

  
   

 ⋯  




  
 






  
 




  






 
      

  
  ⋯  

  

 
 

  ⋯ 
 ≧  

단, 는 인 상수이다.

 에서 는 재고보충계획을 수립할 때 위

험에 부여하는 가중치를 의미한다. 가 클수록 위

험 회피 경향이 큼을 의미하고 가 작을수록 위험
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단계 1 : 미래 기간의 선주문량 계산

기간       ⋯ 에 대해 다음을

수행한다.

∙    로 둔다.

∙ 를 풀어

최적해  

  


 ⋯  


를 구한다.

단계 2 : 기간  의 주문량( ) 계산

①        


 ⋯   
로 둔다.

② 기간       ⋯ 에 대해,

  

 
로 둔다.

[그림 1] 위험회피 재고모형의 주문량 계산 절차

[그림 2] 위험회피 재고모형의 운영 절차

보다는 기대비용 최소화에 중점을 둠을 의미한다.

앞으로의 논의에서 를 ‘위험 가중치’라 부르기로

한다.

 를 보면 기간 초에서는 기간  

⋯ 까지의 재고보충계획을 각각 수립한 다음 각

재고보충계획에서 기간 에 구매해야 할 원자재의

총합만큼을 기간 초에 주문한다. 따라서, 기간 초

에는 궁극적으로 다음 을 풀게 된다[2].

min 
 

    








    
  


     

     

⋯⋯⋯


   

 ⋯   
 


 ≧ for   … 

위의 문제 에서 기간 의 수요 를 충

족하기 위해 기간 초 이전에 주문된 원자재의 총

합을 라 표현하면  
가 된다. 각 기간의

수요를 충족시키기 위해 기간 에 구매해야 할 주

문량을 모두 합하면 기간 초의 주문량 를 구할

수 있다. 즉, 



   ⋯ 

이다. 이상의 논

의에 따라 위험회피 재고모형의 주문량을 결정하는

절차를 정리하면 [그림 1]과 같다[2].

[그림 1]의 위험회피 재고모형을 실제로 적용할

때는 재고계획기간 까지를 모두 고려하지 않고

현재 시점으로부터 개의 미래 기간까지만을

고려한다. 즉, 기간 초에 기간 ⋯ 을 모두

고려하지 않고 기간   ⋯ 까지만을 고

려한다. 이 클수록 먼 미래 기간의 구매가격분포

를 예측해야 하는데, 예측 기간이 멀수록 예측의 정

확성이 떨어지므로 이에 기반한 재고보충계획도 부

정확해지기 때문이다. 따라서 구매가격에 대한 예

측 정확성이 크게 저하되지 않는 범위 내에서 을

설정해야 한다. 이상의 논의에 따라 위험회피 재고

모형의 운영절차를 정리하면 [그림 2]와 같다.

로 표현된 위험회피 재고모형은 식 (1)에

제시된 구매가격의 변동을 고려한 동적계획모형과

차이점을 가진다. 첫 번째로, 위험회피 재고모형은

매 기간 초에 을 풀어 그 기간에 가장 최적

인 주문량을 결정한다는 점에서 근시안적(myopic)

재고정책이다. 두 번째로, 식 (1)에 제시된 동적계

획법 모형과 달리 위험회피 재고모형은 구매가격의

변동 위험을 고려하여 주문량을 결정한다는 점이

다. 재고 정책을 결정해야 하는 재고 관리자에게는

복잡한 동적계획법보다는 간편하게 주문량을 결정

할 수 있는 방법이 보다 실용적이라는 점에서 위험

회피 재고모형은 의미가 있다.

[그림 1]의 단계 1를 수행하기 이전에 기간 초에
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가지고 있는 초기재고   는   
    

⋯

로서 기간   ⋯ 의 수요를 충족하기

위해 이전 기간에 미리 주문해 둔 원자재의 총합이

다. 만약  인 경우를 고려해보자. 이는 기간 

의 수요 충족에 필요한 재고를 이전 기간에 모두

주문하지 않아서 일부 재고를 기간 초에 확보해

야 하는 상황을 의미한다. 또, 기간 초에 실제로

확정된 구매가격 가 이전 기간에 예측했던 가격

에 비해 상대적으로 높은 가격이고 기간  이후

의 구매가격은 보다 낮을 것으로 예측된다고 하

자. 이러한 상황에서는 기간 에서의 원자재 구매

는 가능한 최소화하고 기간 이후에 원자재를

구매하는 것이 비용을 줄일 수 있다. 이를 위해 기

간 이후의 수요를 충족하기 위해 미리 구매

해 둔 재고의 일부를 기간 의 수요 충족에 사용할

수 있다면 기간 에 원자재를 구매하지 않을 수도

있다. 반면, [그림 1]의 위험회피 재고모형에서는

재고를 당초 목적한 기간이 아닌 다른 기간의 수요

를 충족시키기 위해 전용하는 것을 허용하지 않는

다. [그림 1]의 모형에서는 수요 을 충족하기 위

해 이미 주문된 개의 재고는 기간 의 수요 충족

에만 사용될 수 있으며 그 이외의 기간에는 사용될

수 없다. 따라서 [그림 1]의 기존 위험회피 재고모

형에서는 가 아무리 높더라도  인 경우에는


 개의 원자재를 기간 초에 주문해야만 하

므로 총비용이 증가하게 된다.

3. 수정된 위험회피 재고모형

수정된 위험회피 재고모형은 기간 의 초기재고

를 기간   ⋯ 에 재분배한다. 이때 해당 초

기재고를 당초 어떤 기간의 수요를 충족시키기 위

해 구매했는지 구분하지 않는다. 기간 의 초기재

고를 기간  이후의 임의 기간에 사용하는 것을 고

려함으로써 전체 비용을 보다 줄일 수 있는 재고보

충계획을 수립한다. 기간 초에 초기재고   가

있을 때 초기재고의 재분배를 고려하여 최적주문량

을 결정하는 위험회피 재고모형은 다음과 같다.

min 
 

 



 
    

 
 






     
      


 

     

⋯⋯ ⋯

   

  ⋯  
    

    ⋯      


  ≧   for    … 

에서 는 를 충족하기 위해 기간 에

할당되는 초기재고의 양을 의미한다. 목적함수에서

볼 수 있듯이 기간 의 수요 충족에 재분배된 재고

는 기간 부터 기간 까지 재고를 유지해야 하므

로 단위 재고당 재고유지비용은 
가 된다.

본 연구에서는   


⋯ 이라 가정한다.

즉, 기간 초의 재고는 전체 계획기간의 수요량의

합보다 작다고 가정한다. 만약    ≧
⋯ 

이라면, 기간 부터 기간 까지의 최적주문량은 모

두 0이 된다. 따라서     ⋯ 라 가정하더

라도 본 연구결과의 일반성을 훼손하지는 않는다.

는 기존 모형 과 두 가지 점에서

차이가 있다. 첫 번째 기존 모형은 초기재고를 0이

라 가정하고 있지만 는 임의의 초기재고가

주어진 상황에서 최적주문량을 결정한다는 점에서

차이가 있다. 두 번째 차이점은 는 이전 기

간에 주문한 양을 기억하지 않는다는 점이다. 기존

위험회피 재고모형에서는 기간 이전에 수요 를

충족시키기 위해 주문했던 양을 라는 변수에 기

록하였다. 따라서 수요 를 충족하기 위해 아직

발주되지 않은 양은  이다. 기간 에서 기존

모형은 
의 일부 또는 전부를 조달하기 위

한 주문량을 계산하고 발주한다. 반면, 는

초기재고   가 과거 어느 시점에 어느 기간의 수

요를 충족하기 위해 주문했는지를 구별하지 않는

다. 대신 전체 비용을 최소화할 수 있도록 초기재

고   를 기간  , … , 의 수요 충족을 위해
재할당한다.

는 기존 위험회피 재고모형 에 비

해 구매비용을 줄일 수 있다는 점에서 장점을 갖는

다. 기존 모형 에서는 수요 를 충족시키
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기 위해 이전 기간에 구매한 원자재를 다른 기간의

수요 충족에 전용하지 않는다. 반면, 는 기

간 의 수요를 충족하기 위해 구매한 재고라 하더

라도 다른 기간의 수요 충족에 전용하는 것을 허용

함으로써 구매비용을 줄일 수 있다.

에는 개변수와 

개제약식이있다. 이큰경우 의문제

크기는 이차함수 형태로 늘어나고 이로 인해 매 기간

마다 의 해를 구하는데 많은 시간이 소요될

수 있다. 따라서 를 보다 풀기 쉬운 문제로

변환할 필요가 있다. 이를 위해 의 첫 번째

제약식으로부터 
 

이성립하므로 
를  

 로 치환한다. 또한, 마지막 제약식으로부터  

  
  

⋯이 성립하므로 을   
  



⋯ 로 치환하면 다음과 같이 를 얻는다.

min 
 




  

 
 



 


      
 

     

⋯⋯⋯
 
   

  ⋯  
    max       ≦   ⋯   ≦   

 
  ≧   for    … 

위의 에서  ⋯     이고, 마지막

제약식으로부터    ⋯  ≦  이므로  ≧

이보장된다. 또한,    ⋯ ≧   으로부터

 ≦이므로 
≧ 이 보장된다. 따라서 은

과 동치인 문제이다.

의 제약을 완화하여 보다 풀기 쉬운 문제

로 변환해보자. 의 제약식 중 마지막 제약

식을 제거하면 다음과 같이 을 얻는다.

min 
 




   

 
 



 


      
 

     

⋯⋯⋯
 
   

  ⋯  
    

 
  ≧   for     … 

은 독립적인 여러 개의 문제로 분리가능

(separable)하다. 재고보충계획의 목적함수 
은 



  
  … 

을 변수로 포함하고 있고, 제약식 
 

  
 ⋯ 

 에는 
   

  … 
 이외의다

른 변수를 포함하고 있지 않다. 따라서, 은

각 기간별 주문보충계획을 수립하는 문제로 분리할

수 있다. 기간 에서 기간 ≧의 수요 를 충

족하기 위해 수립하는 주문보충계획 문제는 다음

 와 같다.

min 
 … 

 




 


     
   

 ⋯ 
 


 … 

  ≧

 의최적해 


 … 


 를간단히 


 

(단, 

 


   


 … 


 )로표시하면, 


   

 … 들로구성되는해 
  

 ⋯ 

   

 ⋯  

는 의 최적해가 된다.

과 의 관계를 보다 자세히 분석해

보자. 먼저 의 최적해가 의 최적해가

되는 조건을 알아본다.

보조정리 1.

  ⋯ 에 대해  의 최적해를  

라 하자. 만약    ⋯ 가

max  


 ≦   
  

⋯ ≦   (5)

를 만족하면, 
  

 ⋯ 

    ⋯

 는 

의 최적해이다.

증명) 정의에 의해 의 가능해 집합은 

의 가능해 집합의 부분집합이다. 그러므로 

의 최적목적함수 값은 의 최적목적함수

값보다 작거나 같다. 또, 식 (5)를 만족하면 
  



⋯ 

   

 ⋯  는 의 가능해가 된다. 따

라서 
  

 ⋯ 

    ⋯  는 의 최적

해가 된다. □
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보조정리 1에 의하면  의 최적해들로 구

성되는 의 해가 식 (5)를 만족하면 

의 최적해가 됨을 알 수 있었다. 다음 보조정리 2

는 식 (5)의 두 개의 제약식 중 오른쪽에 있는 제

약식을 만족하는 의 최적해가 항상 존재함

을 알려준다.

보조정리 2.

  ⋯ 에 대해  의 최적해를 



라 하면, 식 (6)를 만족하며 

 들로 구성

되는 의 최적해 
  

 ⋯ 

    ⋯  

가 반드시 존재한다.

   ⋯  ≦   (6)

증명)  의 최적해를 

  (단, ≧)

라 하고, 

 들로 구성되는 의 최적해를

    ⋯     ⋯  라 하자. 또,    ⋯ 

  라가정하면, 최소한 하나의 에대해 

가 성립한다. 이때,  는 다음 식과 같다.

min 
 … 

 

 
   

   


  
 

 ⋯   




 
 



 
 

  
 




  







  


       

 
  ⋯  

   

 
 …

  ≧ 

 에서 
와 는 동일한 목적함수 계수

와 행렬계수(matrix coefficient)를 갖는다. 따라서

 의 최적해  를 다음과같이수정하여

얻은해 

   


   


 ⋯ 


  도  

의 최적해가 된다.















 for    ⋯ 

 
 

단, ≦

위와 같은 방법을  인 에 대해 적용하면, 

값이충분히작은  의 최적해 

   



  


 … 


 을얻을수있다. 인  

의 최적해로는 

 을 취하고 인  

의최적해로는 

 를취하여만들어지는  

의 최적해는


   

 
   

≦  

을 만족한다. □

수정된 위험회피 재고모형에서 기간 초에 

 의 최적해로부터 최적주문량을 계산하는 방

법은 정리 3과 같다.

정리 3.

 의 최적해를 

=


 


 ⋯ 


 

(단, ≧ )라 하자. 또한,   들로 구성되는

의최적해를     ⋯ 

   

 …  로나
타내자. 또, 를 다음 식과 같이 정의하자.


 

    




   (7)

만약    ⋯ ≧   이면,






  
⋯ 


 (8)

를 만족하는 의 최적해 


 

  
   

  
 ⋯




  ⋯  가 존재한다.

증명) 가정에 의해   
 ⋯ ≧  

이

므로 다음과 같이 두 가지 경우로 나눌 수 있다.

(ⅰ)     ≦
   ⋯  ≦  

(ⅱ)   
⋯    

먼저 (ⅰ)의 경우를 고려해보자.   
 ≦

  


⋯ ≦  이므로 보조정리 1에 의해 
  

 ⋯
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   
 …  는 의 최적해가 된다. 따라

서,     ⋯ 

   

 ⋯  로부터 의 최

적해 


 

  
   

  
 ⋯ 


  ⋯  를 다음과 같이

계산할 수 있다.




 









   ⋯  and  ⋯ 

        ⋯  

 
   ⋯ 

(9)

이때 


 

  
   

  
 ⋯ 


  ⋯  은 다음을 만

족한다.






  
⋯ 



  
 



  
⋯ 



 
  

  
⋯  

  
⋯ 




 
  

 
    






 

(10)

다음으로 (ⅱ)의 경우를 고려해 보자. 보조정리 2

에 의해 기술된 방법으로 

    ⋯ 로

부터 의 최적해이고     ≦
   ⋯ 

 ≦  를 만족하여 의 최적해이기도

한 

  
   

  
 

  
 ⋯ 


    ⋯  을 얻을 수

있다. 또한, 


 




가 성립한다. 의

최적해 


 

  
   

  
 

  
 ⋯ 


  ⋯  는 다

음 식과 같이 구할 수 있다.











 


   ⋯  and  ⋯ 

    
  

⋯  

 
    ⋯ 




 

  
   

  
 

  
 ⋯ 


  ⋯  을식 (10)에적

용하면






  
⋯ 


 

  
 

    








가 성립하고, 


 




이므로






  
⋯ 


      

    






 

가 성립한다. □

정리 3에 의하면, 의 최적해 

  
   

  




  
 ⋯ 


   

 ⋯  가    ⋯  ≧  

을 만족하는 경우 의 기간 초에서의

최적주문량은 식 (7)과 같이 구할 수 있다. 정리 3은

이나 를 풀지 않고 대신 보다 작은

문제인  들을 풀어 그 최적해로부터 

의 최적주문량을 계산할 수 있음을 의미한다.

다음으로 의 최적해 

  
   

  
 

  
 ⋯




    ⋯  가    ⋯    

인 경

우를 고려해보자. 즉, 초기재고   를 기간 

부터 까지 배정하고 남은 양이 보다 큰 경우

다. 이 경우 의 최적해 

  
   

  
 

  
 ⋯




    ⋯  는 의 마지막 제약식을

충족하지 못하므로 의 가능해가 아니다. 초

기재고   를 기간 부터 까지 배정하고

도 남은 양이 보다 크다는 것은 기간 부

터 기간 에 초기재고를 유지하는 것보다는 기간

부터 기간 사이에 구매하는 것이 전체 비

용 면에서 유리하다는 것을 의미한다. 이는 또한

기간 에 구매하는 것보다는 이후의 기간에 구매하

는 것이 비용을 줄일 수 있음을 의미하기도 한다.

이 경우 기간 에서의 최적주문량은 0이 됨을 정리

4를 통해 보인다.

정리 4.

 의 최적해 중  요소의 값이 가장 큰

최적해를   =


   


 ⋯ 


 라 하자. 만약


    


  

 (11)

이면, 의 최적해이면서
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
 

   ⋯ 
 (12)

를 만족하는 최적해가 존재한다.

증명) 식 (11)에 기술된 정리의 가정이 성립한다

고 하자. 이 가정을 만족하기 위해서는    이

여야 한다. 의 최적해를    

  
   

  




  
 ⋯ 


   

 ⋯  라 하자. 의 최적해

이므로   
⋯ ≧  

이다. 다음 두 가지

경우로 나누어 고려해보자.

(a)  … 에 대해 모두 


인 경우

(b) 


인  (단, ≦≦ )가 존재하는 경우

먼저 (a)의 경우를 고려해본다. 이 경우 만약

   ⋯     이 성립하면, 
 로부터

계산되는 의 최적해에서  이고 


이다. 따라서 식 (12)이 자명하게 성립하게 되므로

   ⋯     임을 보이면 된다. 증명을

위해    ⋯      라고 가정하자. 정리

의 가정에 의해 
    


  

이므로


인 

(단, ≦≦ )가 반드시 존재한다.  의

목적함수를 
    

  ⋯ 
 이라 하면, 






  


 ⋯ 


  




   


 ⋯ 


 가성립한다. 또,



   


   


 ⋯ 


 를




   


 ⋯ 


 

 


   


 ⋯ 


 


   


 ⋯ 


 

단, max







  
⋯    









이다.

로 두자. 의 최적해    
  

 ⋯ 



  
 ⋯  의



과 를 각각



과 로 치환한

해  는 의 가능해이다. 또한,





   


 … 


 ≦ 




   


 … 


 





   


 … 


 

 



   


 … 


 

이다. 이는  의 목적함수 값이  의 목적

함수 값보다 작음을 의미하여  가 최적해라는

가정과 모순된다. 따라서   
⋯     

이 성립한다.

다음으로 (b)가 성립하는 경우를 고려해보자. 또

한, 정리의 가정에 의해   
⋯    

⋯

이므로


인 이 반드시 존재한다. 다음 두

가지 경우로 나누어 고려해 볼 수 있다.

(ⅰ)   인 경우

(ⅱ) ≠인 경우

먼저   인 경우를 고려해 보자. 
이므로

가정에 의해

 



 ⋯ 


    




 ⋯ 


   (13)

이 성립한다. 또, 


 ⋯ 




 


를 다음과 같이 정의

하자.





… 


 


  



… 


  


… 


   (14)

단,


 

 

 
   이다.

 의목적함수  ⋅은볼록함수(convex func-

tion)이므로 다음 식이 성립한다.

 




 … 


 


≦

 



 … 


   




 … 


  

(15)

또, 식 (13)과 식 (15)로부터 다음 식이 성립한다.

 




 … 


 


  




 … 


   (16)

한편, 


 … 


 


로부터 다음과 같이 


 … 


  

를 정의하자.









 













 ∀≠

 


 



  

 


 ∀≠

(17)
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수정된 위험회피 재고모형 주문량 결정 알고리즘

단계 1 : 미래 기간의 선주문량 계산

기간     ⋯ 에 대해,  를

풀어 최적해  

  


 ⋯  


  를 구한다.

단계 2 : 기간 의 주문량( ) 계산

기간 의 주문량  를 다음과 같이 정한다.

∙ 
 



 

   라 둔다.

∙만약  ≧    이면,

      이다.

아니면,    이라 둔다.

[그림 3] 수정된위험회피 재고모형의 주문량 계산절차

즉, 


 ⋯ 


  는 




 ⋯ 




 


에서 

 요소의값을

 


만큼감소시키고대신  요소의값을  





만큼 증가시켜서 얻어진 해이다. 가 식 (14)와 같은

범위를 가질 경우 


이다. 또한, 

 요소 값을

 


만큼 감소시키고  값을  



만큼 증가

시켜도 목적함수  ⋅값은 동일하다. 즉,

 



 ⋯


  

  




 ⋯ 




 


  




 ⋯ 


  

(18)

가 성립한다. 한편, 의 최적해  의 




⋯ 


  를 


 ⋯ 


  로 변경한 해를  라

하자.  은 의 가능해이고 식 (18)에 의

해  의 목적함수 값은  보다 작다. 이는

 가 의 최적해라는 가정과 모순된다.

따라서   ⋯ 에 대해 


이다.

다음으로 ≠인 경우를 고려해 보자.  의

일부 요소의 값을 다음과 같이 변경하여 얻은 해를

 라 하자.















  ∀ ≠  or  








 ∀≠ or 

(19)

단, min


 



식 (19)에 의해 얻어진  는 의 가능해

이고 목적함수 값은  와 동일하다. 따라서

 도 의 최적해이다. 또 식 (15)에 의

해 


이고  

이므로 (ⅰ)의 경우에 해당되

는 의 최적해가 존재한다. (ⅰ)에 적용된 동

일한 논리를 적용하면   ⋯ 에 대해 




이 성립한다.

마지막으로 의 최적해에서 
 임을 보

인다. (b)에 의해   ⋯ 에 대해  
 이

성립하므로 (a)에서 적용한 논리에  이다. 따

라서 
 이다. □

정리 4를 적용할 때 유의해야 할 점이 있다. 

 의 최적해를 


   


 ⋯ 


 라 할 때, 모든

최적해에서


    


   

 (20)

가 성립할 때 정리 4를 적용할 수 있고, 이때 기간

의 최적주문량은 0이 된다. 즉,  의 임의

의 한 최적해에서 식 (20)이 성립했다고 해서 정리

4를 적용할 수는 없다. 왜냐하면 다른  의

최적해 중에서    ⋯  ≧   을 만족하

는 해가 존재할 수도 있기 때문이다.

지금까지 논의된 사항을 토대로 수정된 위험회

피 재고모형의 주문량 계산 절차를 정리하면 [그림

3]과 같다.

수정된 위험회피 재고모형의 주문량은 정리 3과

4에 따라 계산된다. 여기서 주의할 것은 정리 4를

근사화하여 적용했다는 점이다. [그림 3]의 단계 2
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[그림 4] WTI 원유 가격 변동 추이

에서 ≧  
일 경우는 정리 3에 의해 최적주

문량을 계산할 수 있다. 그러나  의 모든

최적해에서    이 성립하는지를 판단하려

면 추가적인 계산이 필요하다. 즉,  의 최

적해 중 의 값이 가장 큰 최적해를 구해야 한다.

[그림 3]은 정리 4를 적용할 때  요소가 가장 큰

최적해를 구하지 않는다. 대신  의 최적해

 
    

  ⋯  
 를 수정하여 최적해    


 ⋯

 
  

 를 계산하고, 이들을 합산하여 를 근

사적으로 계산한다. 수정된 위험회피 재모모형의 주

문량 계산 방법을 사용하는 재고모형의 운영 절차

는 [그림 2]에 제시된 운영 절차와 유사하고, 다만

변수 를 사용하지 않으며 [그림 1]에 제시된 주

문량 계산 방법 대신 [그림 3]에 제시된 주문량 계

산 방법을 사용한다는 점만 다르다.

4. 모형 적용 및 결과

본 장에서는 제 3장에서 제시한 위험회피 재고

모형을 원유와 알루미늄 재고관리에 각각 적용해

보고 그 결과를 분석한다. 위험회피 재고모형을

구현할 때 와 의 위험 가중치 는

위험회피 재고모형의 수행도에 영향을 미친다. 적

합한 위험 가중치 를 설정하기 위해 통계학 및

데이터마이닝(data mining) 등에서 널리 활용되는

교차검증법(cross-validation)과 유사한 방법을 사

용할 수 있다. 원유와 알루미늄 가격의 시계열 자료

를 크게 두 개의 구간으로 나눈 다음 첫 번째 구간

에 위험회피 재고모형을 적용한다. 이때 여러 가지

값을 에 대입하여 실험한 다음, 총비용이 최소가

되는 을 찾아 위험 가중치 값을 설정할 수 있다.

위험회피 재고모형의 이차계획법 문제는 Matlab

7.1이 제공하는 최적화 도구(optimization toolbox)

를 이용하여 풀었다.

4.1 원유 재고관리 적용 결과

위험회피 재고모형을 원유 도입에 적용한 결과를

알아본다. 원유가격 중 가장 널리 사용되는 WTI

(West Texas Intermediate) 원유가격 자료를 1994

년부터 2012년 6월까지 수집하여 월별 평균 가격을

구하였다. 물가 변동에 따른 원유가격 변동 효과를

제거하기 위해 원유가격을 미국 생산자 물가지수

(producer price index)로 나누어 2009년 1월 기준

불변가격으로 변환하였다. 원유가격과 미국 생산자

물가지수 자료는 각각 [28]과 [9]에서 획득하였다.

원유가격의 변동 추이는 [그림 4]와 같다. [그림 4]

에서 생산자 물가지수로 나누기 전 원유가격을 명목

가격이라 표시하였다.

원유가격 예측방법으로는 자기회귀모형(autore-

gressive model)을 사용하였다. 기간 초에 기간

 ,  , … 까지 최근 6개 기간의 원유가격

을 독립변수로 하여 기간 부터 기간 까

지 다음 6개 기간의 원유가격을 예측하였다. 전체

데이터를 1995년 1월부터 2000년 12월까지와 2001

년 1월부터 2012년 6월까지 두 개의 구간으로 나

누어 첫 번째 구간의 데이터를 활용하여 위험 가중
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[그림 5] 재고모형의 비용 비교(WTI)

치 를 설정하였다. 총비용과 분산은 두 번째 구간

의 데이터에 재고모형을 적용하여 얻은 값이다.

기존 위험회피 재고모형 과 수정된 위험회

피 재고모형 은 기간 에서 그 이후의 모든

미래 구간의 재고보충을 계획하지 않고 대신 기간 

로부터 최대 6개 미래 기간의 재고보충계획만을 구

한다. 즉, 기간 에서는 기간   ⋯ 의 재

고보충계획을 구한다. 그 이유는 가격 예측의 정확

성은 현재 시점에 멀어질수록 떨어지므로 모든 미래

구간을 고려하기 보다는 가격 예측의 정확성이 어느

정도 유지되는 가까운 미래 기간에 대해서만 재고보

충계획을 수립하는 것이 총비용면에서 바람직하기

때문이다. 연간 재고유지비용은 WTI 원유 평균가

격의 10%로 설정하였고, 월간 재고유지비용은 연간

재고유지비용을 12로 나눈 값으로 설정하였다. 각

기간의 수요치는 50에서 150사이의 범위를 갖는 일

양분포(uniform distribution)로부터 무작위로 값을

생성하여 설정하였다. 수행시마다 각 재고모형의 총

비용, 구매비용, 재고유지비용을 구하였고, 이 과정

을 150회 반복하여 총비용, 구매비용, 재고유지비용

의 평균값과 분산을 구하였다. 또한, 비교를 위해 위

험중립 재고모형 중에 하나인 Golabi 방법[14]도 동

일한 방식으로 실험하여 총비용, 구매비용, 재고유

지비용의 평균값과 분산을 각각 구하였다.

WTI 원유에 위험회피 재고모형과 Golabi 방법을

적용한 결과는 [그림 5]와 같다. [그림 5]에서 ‘선구

매 없는 재고모형’은 재고를 미리 보충하지 않고 매

기간 초에 그 기간의 수요만큼 구매하는 방식을 말

한다. ‘기존 위험회피 재고모형’은 제 2장의 

를 의미하고, ‘수정된 위험회피 재고모형’은 제 3장

에서 제안한 을 의미한다. 와 

의 위험 가중치는 교차검증법을 통해 총비용을 최소

화하는 값으로 설정하였는데, 이때 수요의 평균값을

라 할 때 와 의 위험 가중치는 각

각 
  ,  이다.

[그림 5]에서 총비용을 비교해보면 선구매가 없는

재고모형의 총비용이 가장 많고, 다음으로 Golabi

방법이며 수정된 위험회피 재고모형의 총비용이 가

장 작음을 알 수 있다. 특히 기존 위험회피 재고모

형에 비해 수정된 위험회피 재고모형의 재고유지비

용이 약간 많으나 구매비용을 크게 절감할 수 있어

전체 비용면에서는 수정된 위험회피 재고모형이 더

우수한 것으로 나타났다. 수정된 위험회피 재고모

형은 구매가격이 낮을 때 원자재를 구매하도록 초

기재고를 재할당함으로써 구매비용을 절감할 수 있

음을 보여준다. 반면,  모형에서 초기재고

를 먼 미래 기간의 수요 충족에 배정하는 경우에는

재고유지비용이 증가할 수 있다. 일반적으로 재고

유지비용은 구매비용에 비해 매우 작으므로 구매비

용을 절감할 수 있는 가 기존 위험회피 재

고모형 보다 우수하다고 할 수 있다. 재고모

형간의 비용차이가 통계적으로 유의한지 여부를

알아보기 전에 먼저 각 재고모형의 총비용 분포가

정규분포를 따르는지를 확인하였다. 선구매가 없는

재고모형, Golabi 방법, 기존 위험회피 재고모형,

수정된 위험회피 재고모형을 반복적으로 수행한

후 총비용의 분포를 히스토그램으로 나타내면 [그

림 6]과 같다. 네 개의 재고모형의 총비용 분포가
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[그림 6] 각 재고모형의 총비용 분포(WTI 원유)

[그림 7] 위험 가중치 변화에 따른 총비용과 구매비용의 변화(WTI 원유)

모두 정규분포와 유사한 형태의 분포를 보이고 있다.

또한, 정규성(normality) 검증을 수행한 결과 네 개

재고모형의 Shapiro-Wilk 통계량이 0.996, 0.996, 0.995,

0.990으로 나와 유의수준 5%에서 정규분포를 따른

다고 볼 수 있다. 마지막으로 네 개의 재고모형의

총비용이 통계적으로 유의한 차이를 갖는지를 알아

보기 위해 일원분산분석(one-way ANOVA)을 수행

하였다. 일원분산분석 수행결과 F 값이 63.084로 나

와 유의수준 5%에서 각 재고모형의 총비용간에 통

계적으로 유의한 차이가 있는 것으로 판명되었다.

다음으로 위험 가중치 변화에 따른 위험회피 재

고모형의 비용 변화를 분석해보자. [그림 7]은 각 위

험 가중치에 대해 수정된 위험회피 재고모형의 총비

용과 구매비용의 변화를 보여준다. 수정된 위험회피

재고모형의 가중치를 0,  

, 


, 


,



, 


, 


, 


, 


, 


로 변
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[그림 8] 위험 가중치 변화에 따른 총비용의 분산 변화(WTI 원유)

경하면서 총비용과 구매비용의 변화를 분석하였다.

[그림 7]에서 총비용 비율은 선구매가 없는 재고모

형의 총비용을 100으로 둘 경우 다른 재고모형의 상

대적인 총비용을 의미한다. 예를 들어, Golabi 방법

의 총비용 비율은 99.48%인데, 이는 Golabi 방법의

총비용이 선구매가 없는 재고모형 총비용의 99.48%

임을 의미한다. 또, 구매비용 비율은 총비용에서 구

매비용이 차지하는 비율을 나타낸다. [그림 7]에서

기존 위험회피 재고모형의 비용은 위험 가중치가 비

용을 최소화도록 설정되었을 경우의 비용을 의미한

다. 고려한 모든 위험 가중치 값에 대해 수정된 위험

회피 재고모형의 총비용은 다른 재고모형보다 작음

을 알 수 있다. 의 총비용은 위험 가중치가

증가함에 따라 감소하다가 위험 가중치 값이 


보다 크면 다시 증가하였다. 미래 시점의 구매가격

변동으로 인한 위험을 고려하게 되면, 구매가격이

약간 높더라도 확정적인 가격에 재고를 보충하게 된

다. 이로 인해 미래 시점의 실제 구매가격이 예상보

다 높게 형성되어 높은 가격에 재고를 구매하는 것

을 방지할 수 있다. 반면, 미래 구간의 구매가격 불

확실성에 너무 큰 가중치를 주는 경우 상대적으로

구매가격이 높은 현재 시점에도 재고를 보충하게 되

어 전체 비용이 증가할 수 있다. 또한, 위험 가중치

값이 증가하면 미래 구간보다는 현재 시점에 재고를

보충하는 경우가 많아지므로 이로 인해 재고유지비

용도 크게 늘어날 수 있다. [그림 7]에서 위험 가중

치 값이 증가하는 경우 구매비용이 전체 비용에서

차지하는 비율이 줄어드는 것을 볼 수 있다.

다음으로 총비용의 분산을 비교해보자. [그림 8]

은 WTI 원유 재고관리에 각 재고모형을 150회 반

복 적용하여 나온 총비용의 변동을 분석한 결과

를 보여준다. [그림 8]에서 분산은 각 재고모형의

총비용의 분산을 의미하며, 변동계수(coefficient

of variation)은 총비용의 표준편차를 평균 총비용

으로 나눈 값으로 총비용의 상대적인 변동을 보여

준다. [그림 8]에서 수정된 위험회피 재고모형의 총

비용의 분산은 다른 재고모형에 비해 작음을 알 수

있다. 수정된 위험회피 재고모형의 총비용의 분산

은 위험 가중치가 증가함에 따라 감소하다가 위험

가중치 값이 

보다 크면 분산이 다시 증가함

을 알 수 있다. 변동계수의 변화도 분산의 변화와

거의 같은 형태를 띠고 있다. 이와 같은 현상은 [그

림 7]에 제시된 총비용의 변화와 유사하다. 위험 가

중치가 크면 구매가격이 비교적 높은 현재 시점에

재고를 보충하게 되어 미래 시점에 낮은 가격에 재

고를 보충할 기회를 상실하게 되어 총비용이 증가

하고 이로 인해 비용의 분산도 함께 증가하는 것으

로 설명할 수 있다. 따라서 위험 가중치를 설정함

으로써 수정된 위험회피 재고모형의 총비용 변동

성을 다른 재고모형보다 작게 할 수 있다.

4.2 알루미늄 재고관리 적용 결과

다음으로 위험회피 재고모형을 알루미늄 재고관

리에 적용한 결과를 알아본다. 알루미늄 가격에 대

한 자료는 [16]으로부터 획득하였으며 WTI 원유

에서와 동일한 방법으로 불변가격을 구하였다. 알

루미늄 1㎏당 가격 변동 추이는 [그림 9]와 같다.
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[그림 9] 알루미늄 가격의 변동 추이

[그림 10] 재고모형의 총비용 비교(알루미늄)

알루미늄의 가격예측, 위험 가중치  설정 등은

앞의 WTI 원유가격 실험시와 동일한 방법을 사용

하였다. 또한, 연간 재고유지비용은 알루미늄 평균

가격의 10%로 설정하였고, WTI 원유가격 실험

때와 동일하게 각 기간의 수요치는 50에서 150사

이의 범위를 갖는 일양분포(uniform distribution)

로부터 무작위로 값을 생성하여 설정하였다. 150회

실험을 반복하여 각 재고모형의 총비용, 구매비용,

재고유지비용의 평균값과 분산을 각각 구하였다.

알루미늄 원자재에 적용하여 나온 재고모형별

비용은 [그림 10]과 같다. WTI 원유에서와 유사하게

위험회피 재고모형의 총비용이 선구매가 없는 재고

모형과 Golabi 방법에 비해 작음을 알 수 있다. 또

한, 수정된 위험회피 재고모형 의 총비용이

기존 위험회피 재고모형 보다 낮음을 알 수

있다. 위험회피 재고모형은 Golabi 방법에 비해 총

비용이 작으며, 특히 위험회피 재고모형은 Golabi

방법에 비해 구매비용이 작음을 볼 수 있다.

재고모형간의 비용 차이가 통계적으로 유의한지

를 검증하기 전에 총비용 분포가 정규분포 형태를

띠는지를 살펴본다. [그림 11]은 각 재고모형의 총

비용 분포를 보여준다. 네 개 재고모형의 비용 분

포가 모두 정규분포와 유사한 형태를 보이고 있어

정규분포로 근사화 할 수 있음을 알 수 있다. 정규

성 검증(normality test)를 실시한 결과 선구매 없

는 재고모형, Golabi 방법, 기존 위험회피 재고모

형, 수정된 위험회피 재고모형의 Shapiro-Wilk 통

계량이 각각 0.990, 0.983, 0.984, 0.988로 유의수준

5%에서 모두 정규분포를 따른다고 볼 수 있다. 네

가지 재고모형별 총비용의 차이가 통계적으로 유의

한지를 검증하기 위해 일원분산분석을 실시한 결과

F 값이 약 58.22로 나타나 재고모형의 총비용 차이

가 통계적으로 유의한 것으로 판명되었다.

다음으로 위험 가중치 변화에 따른 위험회피 재
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[그림 11] 각 재고모형의 총비용 분포(알루미늄)

고모형의 비용 변화를 분석해보자. [그림 12]는 위

험 가중치 변화에 따른 수정된 위험회피 재고모형의

총비용과 구매비용을 변화를 보여준다. 수정된 위험

회피 재고모형의 위험 가중치를 0,  

, 


,



, 


, 


, 


, 


, 


, 



로 변경하면서 총비용과 구매비용의 변화를 분석하

였다. [그림 12]에서 총비용 비율은 선구매가 없는

재고모형의 총비용을 100으로 둘 경우 다른 재고모

형의 상대적인 총비용을 의미한다. 또, 구매비용 비

율은 총비용에서 구매비용이 차지하는 비율을 나

타낸다. [그림 12]에서 기존 위험회피 재고모형의

비용은 위험 가중치가 비용을 최소화도록 설정되

었을경우의비용을의미한다. 수정된 위험회피재고

모형의 총비용은 위험 가중치가 

인 경우를

제외하고는 다른 재고모형보다 작음을 알 수 있다.

의 총비용은 위험 가중치가 증가함에 따라

감소하다가 위험 가중치 값이 
 에서 가장 작은

값을 갖는다. 이후 위험 가중치 값을 더 증가시키면

총비용이 다시 증가한다. 그 이유는 위험 가중치가

증가하게 되면 구매가격의 기대값이 작은 미래시점

보다는 구매가격이 다소 높은 현재 시점에 재고를

보충하는 경우가 많아지고 이로 인해 재고를 장기간

보관하게 됨으로써 재고유지비용이 증가하기 때문

이다. [그림 12]의 총비용 변화는 [그림 7]과 동일하

므로 [그림 12]와 같은 형태를 띠는 이유는 [그림 7]

의 설명을 참조하기 바란다.

다음으로 총비용의 분산을 비교해보자. [그림 13]

는 알루미늄 재고관리에 각 재고모형을 150회 반복

적용하여 나온 총비용의 변동을 보여준다. [그림 13]

에서 분산은 각 재고모형의 총비용의 분산을 말하

고, 변동계수(coefficient of variation)은 총비용의

표준편차를 평균 총비용으로 나눈 값으로 총비용의

상대적인 변동을 나타낸다. 고려한 모든 위험 가중

치 하에서 수정된 위험회피 재고모형의 총비용 분산



구매가격 변동 하에서 초기재고 재분배를 통한 위험회피 재고모형의 효율화 1 113

[그림 12] 위험 가중치 변화에 따른 총비용과 구매비용의 변화(알루미늄)

[그림 13] 위험 가중치 변화에 따른 총비용의 분산 변화(알루미늄)

은 다른 재고모형에 비해 모두 작음을 알 수 있다.

[그림 7]의 WTI 원유재고 관리의 경우와 유사하게

수정된 위험회피 재고모형의 총비용의 분산은 위험

가중치가 증가함에 따라 감소하다가 위험 가중치 값

이 

보다 크면 분산이 다시 증가함을 알 수 있

다. 이는 미래의 구매가격에 지나치게 높은 위험을

부과함으로써 구매가격이 높은 현재 시점에 원자재

를 구매함으로써 구매비용이 크게 증가하고 이로 인

해 분산도 증가하였기 때문이다. 변동계수도 분산과

거의 비슷한 변화를 보이고 있다. 다만, 위험 가중치

가 
 일 때 변동계수가 최소가 되는데, [그림

12]에서 볼 수 있듯이 분산의 증가보다 총비용이 큰

폭으로 증가하여 변동계수가 감소한 결과이다. 따라

서 적절한 위험 가중치 하에서 수정된 위험회피 재

고모형은 총비용의 변동성을 다른 재고모형보다 작

게 유지할 수 있다.

5. 결론 및 추후 연구과제

본 연구는 기존 위험회피 재고모형의 수행도를

개선시킬 수 있는 수정된 위험회피 재고모형을 제

안하였다. 수정된 위험회피 재고모형은 매 기간 초

에 이차계획법을 풀어 구매량을 결정하는 근시안적

재고모형으로서 구매가격 변동 하에서 구매시점과

구매량을 쉽게 구할 수 있게 해준다. 특히, 수정된

위험회피 재고모형은 매 기간 초에 보유하고 있는

초기재고를 그 이후 기간의 수요 충족에 재분배함

으로써 구매비용을 줄일 수 있다. 특히 원자재 가

격이 예상과 달리 상승한 경우 수정된 위험회피 재

고모형은 초기재고의 재분배를 통해 원자재 구입
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시점을 지연시킬 수 있어서 구매비용을 절감하는데

효과적이라 할 수 있다. WTI 원유와 알루미늄 재

고관리에 제안된 재고모형을 적용한 결과 수정된

위험회피 재고모형이 기존 위험회피 재고모형에 비

해 총비용의 평균값과 분산 면에서 우수함을 확인

할 수 있었다.

향후 연구과제로는 위험회피 재고모형에 대한 보

다 엄밀한 이론적 분석을 수행할 필요가 있다. 비용

뿐만 아니라 위험을 함께 목적함수로 고려한 경우

에도   형태 재고모형의 최적성이 유지되는가

는 검증할 필요가 있다. 또한, 구매가격 예측의 정

확성이 위험회피 재고모형의 수행도에 미치는 영향

을 분석하는 것도 의미 있는 연구주제가 될 것이다.

마지막으로 위험회피 재고모형을 실제 기업에 적용

하여 그 유용성을 확인해야 할 것이다.
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