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요  약  글로벌 경제 침체와 국내 경기변동은 기업의 자금 조달에 어려움을 초래하고 기업 운영을 악화시킨다. 특히 
불황기에 직면한 기업이 많은 재고를 보유하고 있다면 운영관리 뿐만 아니라 심각한 자금 조달 문제가 발생할 수 
있다. 그것은 경쟁적 우위 차원에서 경영 전략을 수립하여야 되는 기업의 사기를 좌절시킬 수 있다. 이렇게 운전자
금 부족이나 운전자금 문제를 겪는 기업은 우선 재고투자 감축을 고려하게 되지만 재고투자 감축 정책은 재고 운영
비용을 증가시킬 수 있다. 만일 비용 증가 폭이 크다면 재고감축 정책의 타당성이 성립되지 않는다. 본 연구는 재고
투자 감축 크기에 비교해서 총비용의 변화가 크지 않음을 제시하고 민감도 분석을 통해 나타내고 있다. 이 결과는 
재고 운영 정책에 따라서는 운전자금 부족 문제가 발생하였을 때 재고투자 감축의 정당성을 제안하고 있다. 여기서 
전개한 재고모형은 최대한 현실성을 고려하여 개발하였다.

주제어 : 재고투자, 운전자금 조달, 민감도 분석, (ROP,Q)모형, 포아손과정

Abstract  The business cycle during a recession leads to negative effects on raising funds and operations 
management of company. In particular, the company with many inventories in the recession causes liquidity 
problem. Which leads to frustration in the competitive strategy management. In this case the company 
experiencing cash or liquidity problems attempts to reduce its investment in inventory. However, reducing 
inventory investment makes problems to increase inventory operating costs. This paper presents sensitivity of 
total cost compared to the size for reducing inventory investment. This will guarantee the relevance of the 
reducing inventory investment. Optimal Inventory levels also may be required to be less than the optimal levels 
without reduction on inventory investments.  
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1. 서론

1.1 연구범위와 연구목적

오늘날 글로벌 경기변동은 매우 불규칙하며 경기호황

과 경기침체의 예측에 대한 신뢰성도 낮은 편이다. 특히 

불황기의 기업은 운전자금 부족 문제와 외부자금 조달의 

어려움을 극복할 수 있는 방안을 다각도로 모색하게 된

다. 이런 시기에 자금수요가 심각한 기업은 조직 내에서 



재고투자 감축에 따른 재고모형과 비용 감도 분석

266 ❙The Journal of Digital Policy & Management 2013 Dec; 11(12): 265-274

우선 환금성이 낮은 계열에 속하는 투자를 감축시키려 

할 것이다. 즉 경제성장 과정에서 주기적으로 발생되는 

경기변동은 경제의 각 부문 및 여러 측면에서 상호관계

에 따라 그 폭의 대소면에서 다르게 나타나는 경우도 있

으나 어느 정도 일관성 있는 양상을 이루며 진행되는 것

이 전반적인 경제현상의 특징이라 할 수 있다. 특히 생산 

면에서는 생산량감축으로 인해 가동률 저하, 고용문제, 

조업단축의 현상이 뚜렷해지며, 상거래 면에서 물가는 

하락하나 구매력의 감소로 전반적인 생산, 판매는 부진

하게 된다. 이에 따른 회전력의 둔화로 자금에 상당한 부

담을 받게 되는데 이때 기업은 재고수준을 줄이고 환금

성이 낮은 계열에 속하는 재고 상품 등을 현 수요에 큰 

지장을 주지 않는 한 작은 수준으로 보유하여야 한다.

한편 재고시스템 측면에서 재고수준의 변화요인들을 

살펴보면 재고유지비용의 변화, 기대수요량의 변화, 비용 

또는 수요함수를 조성하고 있는 불확실성의 정도이다. 

그러나 이와 같은 요인들과는 관계없이 어떤 시기에서 

재고수준의 변화를 요구할 때가 있는데 경영전략상 선호

자산을 취할 때 이런 현상이 일어날 수도 있다. 즉 경제

의 여건변화와 전망에 따라 보유자산의 선택을 유리한 

곳으로 전환시킬 필요가 있을 때 환금성이 낮은 상품재

고 등은 불리하게 된다. 이와 같이 운전자금 부족문제가 

증가하는 시기에는 운전자금부족현상으로 인하여 환금

성이 낮은 재고부문의 투자를 감축시키게 된다. 이것은 

경기침체기간 중에 환금성이 낮은 자산을 호황기간 때처

럼 큰 수준으로 보유하는 것은 기업 활동 및 수익성을 감

소시킨다는 의미에서 볼 때 불리하기 때문이다.

다시 말해 내부 조건 및 외부환경변화 때문에 운전자

금 부족 문제가 발생하고 있는 기업은 상대적으로 환금

성이 낮은 재고와 같은 물적 투자 감축을 통해 자금 수요 

해결을 꾀하게 될 것이다. 재고시스템이 기업조직에서 

하나의 부 시스템으로 존재하므로 기업의 전체이익을 위

해 당연히 재고 시스템도 하나의 부문으로서 최적화가 

되어야 한다. 본 연구는 현실적 재고모형을 설정하여 재

고투자 감축을 하였을 때의 모형 재설계와 최적해를 얻

고 이때 재고투자 감축에 따른 비용의 민감도 분석을 수

행하며 재고투자 감축 대비 비용 효과가 환금성문제를 

완화시켜주는 합리적인 타당성을 제시하고자 한다. 

또한 본 연구에서 적용하고 있는 재고 시스템의 몇 가

지 특징과 전개 과정을 요약하면 먼저 투자 감축 대상으

로는 평균재고량 투자를 대상으로 한다. 제한식의 경우 

복수 요소를 제한하는 문제는 단일 요소 제한을 확장한 

것에 불과하므로 최적해 결정과 수치해석 과정의 복잡성

을 피하기 위해 단일 요소 제한으로 한정하였다. 기존

(ROP,Q) 모형에 수요의 확률적 성질을 포아손과정으로 

고려하며 품절 시 사후주문이 허용되는 경우의 재고모형

을 얻는다. 평균재고투자에 현 최적수준보다 낮게 감축

된 모형을 재형성 한다. 최적화 기법을 이용하여 해를 얻

은 다음 이렇게 얻은 결과가 유리한 결정을 줄 수 있는가

를 분석한다. 즉 부가된 투자 감축 요소로 인해 수반되는 

비용절감과 재고수준의 영향이 전체 재고시스템에 어떤 

합리성을 제공하는가를 분석한다. 

1.2 기존연구 고찰

경기변동으로 자금 조달이 어려운 시기에 대처하는 

연구는 Karl, Henri, Peter[1]의 유동성 부족 시기에 현금 

확보를 위한 조사와 Mathias와 Kleopatra[2]의 유동성 위

기를 극복할 수 있는 자금 조달 방법에 따라 성과 측정 

등이 있다. 또 Christopher와 Selale[3]는 자본 조달 비용

이 재고투자의 증감을 위해 활용되는 기준을 제시하였고 

Ricardo와  Guillaume[4]는 자금 경색 시기에 투자를 감

축하는 타당성에 관해 연구하고 있다. 

기본 연구모형은 Park[5]의 확률적 리드타임을 고려

한 (Q,r)재고모형, Merkuryeva와 Vecherinska[6], Kim

과 An[7]이 제시한 공급망에서 효율적인 주문 보충 정책

(s,Q) 모형을 참고하였다. 또 인플레이션 상황 하에서 품

절 발생의 현실적 적용을 고려한 Hui-Ling,  Jinn-Tsair, 

Maw-Sheng[8]과 다목적 결합재고 보충시스템 모형을 

개발한 Hui-Ming Wee, Chien-Chung Lo, Ping-Hui [9]

의 연구를 활용하였다.

고전적인 투자감축 연구로는 Bellman[10]은 연간 평

균수요속도가 일정하다는 전제하에 제한된 공간 문제를 

다루었고 Dreyfus[11]는 복수품목에 관한 문제가 다루어

지면 품목들 간에 상호작용이 발생하는데 제한된 저장 

공간에 보관할 때 품목크기가 서로 달라서 적재량에 상

호작용이 발생되며, 제품을 생산하기 위해 소요되는 가

동준비시간은 다른 품목생산에 영향을 주게 되는 문제를 

연구하였다. Goyal[12]은 창고 공간과 재고투자감축을 

최대치에서 다품목 주문 간격의 최적해를 휴리스틱 모형

으로 제시하였다. Alessandra[13]는 재무적 금융비용에 
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관하여 재고투자 제약에 관한 영향 분석을 연구하였다. 

Graves[14]는 품절 발생이 전체 재고시스템에 나쁜 영향

을 준다면 품절량 또는 품절횟수에 전체비용을 최소화하

는 어떤 제한을 고려하게 된다. 이와 같이 제한된 재고문

제의 최적결정은 품목들 간에 상호작용이 없는 단일품목

의 재고문제와는 다르게 된다. Steven과 Luigi[15]는 투

자와 현금흐름을 원활하게 관리하기 위해 재무적 제약이 

영향을 미치는 정도에 관하여 민감도 분석을 수행하고 

재무적 제약을 많이 부여할수록 민감도가 더 유의적임을 

보였다. 

2. 연구 모형의 전개 

2.1 기본 연구 모형의 성질

본 연구에서 사용될 공통 기호는 다음과 같다. 

  : 기대 년간 수요량〔수량/년〕

Q : 수요량 〔수량/단위기간〕

ROP : 재발주점〔수량/단위기간〕

K : 주문비용〔원/단위회수〕

S : 사후주문이 허용되는 경우의 주문비용

    〔원/단위 사후주문당〕

C : 단가〔원/단위량〕

I  : 재고유지비율〔%〕

SS : 안전재고

재고모형에서는 발주점이 미리 결정되어지고 시스템 

상태가 모든 미래의 어떤 시간에 대해 정확히 결정되어 

진다. 그러나 수요발생이 랜덤한 재고문제에서 시스템상

태는 모든 미래의 어떤 시간에 대해 불확실성을 띠게 된

다. 연구의 중요한 고려는 LT(Lead Time)으로 인한 납

기시점에서 재고시스템상태에 관해서이다. LT수요가 확

률변수로 취급되면 납기시점에서 재고상태를 파악하기

는 쉽지 않다. 즉 납기 수량은 알고 있으나 그 시점에서 

수요의 확률성 때문에 얼마의 현재고를 가지고 있는지 

조사하기는 어렵게 된다. 이때 재고로 남아있는 양도 하

나의 확률변수로 작용할 것은 당연하다. 이때 발생되는 

안전재고는 양수를 나타낼 것이다. 만일 SS = 0 이면 LT

수요의 확률특성 때문에 시스템은 주문 도착 전에 자주 

품절을 초래할 것이며, 품절비용이 높을 때 SS를 유지하

는 것이 더욱 경제적이다.

또한 재고수준상태는 순재고수준(Net Inventory 

Level)과 명목상의 재고수준(Nominal Inventory Level)

으로 구분할 수 있다. 이것은 ROP를 어느 기준으로 설명

하면 적절한가를 보기 위해서이다. 순재고수준은 ROP를 

정확히 정의할 수 없다. 왜냐하면, 어떤 주기 동안 수요가 

크게 발생하였을 때 순재고는 ROP까지 도달할 수 없게 

되어 더 이상의 주문을 발생시키지 못하게 된다. 그러나 

명목상의 재고수준에서 보면 주문이 그만큼 자주 일어나

므로 ROP를 잘 설명해주게 된다[Fig. 1]. 또한 모형에서 

고려한 중요한 성질은 연간 평균수요속도는 로 일정하

며, LT은 일정하나 LT수요는 확률적이고 시스템에서 전

체수요는 확률적이며 Poisson 과정에 의해 발생한다. 수

요발생시점은 연속적이며, 수요상태는 이산적이나 무한

한 것으로 고려하고 품절발생시 사후주문이 허용되는 경

우로 나타내었다.

[Fig. 1] (ROP,Q) System   

한편 시스템을 명목상의 재고수준으로 고려할 때 주

문발생 직후 곧 재고상태는 Q+ROP가 된다. 따라서 재고

수준은 ROP+1, ROP+2, ROP+3, ……, ROP+Q 중의 한값

을 취하게 된다. 어느 짧은 시간 에서 수요가 발생한

다면 시스템의 재고상태는 ROP+Q에서 ROP+Q-1로 변

화될 것이다. 다시말해 수요가 Poisson 과정에 의해 일어

나고 단위수요량은 확률 ∙를 가진 1회에 1단위씩 

수요될 때 일어나는 현상을 뜻한다. 이러한 과정이 [Fig. 

2]에 나타나 있다.

Nominal Inventory

Position (On Hand+ 

On Order–Stock out)

Net Inventory

Position(On Hand–

Stock out)
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[Fig. 2] Inventory State Transition with the mean 

rate of demand 

시스템의 상태가 정상과정에서 각 재고 시스템상태 

ROP+j ( j = 1, ……Q, )는 j에 독립인 


 같은 확률을 

취함은 다음에서 알 수 있다.

즉,   p ( ROP+Q) =   p (ROP+Q-1) = …… =   

p (ROP+1)

따라서 p ( ROP+Q) = p (ROP+Q-1) = …… = p 

(ROP+1)

그리고 
 



p ( ROP+ℹ ) = 1,

∴ p (ROP+j) = 

   -------------------- (1)

2.2 평균재고량 유도: (ROP, Q)

어느 시점 t - LT에서 주문한 것은 시점 t에서 도착할 

것이다. 따라서 재고상태가 t - LT에서 ROP - j였다면 

LT후 t에서 순재고 x단위가 될 확률은 LT동안 ROP - 

j - x일 확률이다. 즉 수요발생이 포아손과정일 때 LT동

안 단위 ROP - j - x단위를 소요할 확률을 p(ROP - j 

- x : LT)이라 하자. 그리고 시점 t - LT에서 재고상태

가 ROP + j일 확률은 식 (1)과 같이 

이다. 이제 

 를 시점 t에서 순재고 x단위를 가질 상태재고확

률이라고 하자. 

그러면

     
∙× 


        

          (j = 1,2,··,Q)         

여기서 순재고 x가 취하는 구간에 따라 상태재고확률 

   를 구하면 다음과 같다.  

0 ≤ x ≤ ROP일 때  

   

  ｒ∙



              

           -------------------------------- (2)

그리고 ROP + 1 ≤ x ≤ROP + Q일 때  

                       

  



  ∙

                  

                --------------------------- (3)

 이제 순재고상태 확률  가 구해졌으므로 평

균재고량 (ROP, Q)을 산출할 수 있다.

 



 
   

∞

  ∙

 
   

∞

  ∙

      

 이라 하면

                                                 

    

＋




           

           ----------------------------- (4)

              

2.3 평균 품절량의 유도:  

시스템이 시점 t - LT에서 재고상태가 ROP + j였다

면 시점 t에서 품절이 발생하여 사후주문 g가 일어날 때

의 확률을     ∙   으로 표시하

자. (g ≥ 0) 따라서 시점 t에서 사후주문 g가 일어날 상

태확률을  라 할 때,  
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    

  ∙

  ∙

             --------------------------- (5) 

  

식 (5)를 이용하여 품절량   을 산출할 

수 있다.

  을 시점 t에서 재고가 없어 품절이 일어날 확률

이라 하자. 

즉   
  

∞

 

 

 
   

∞

  ∙

 
   

∞

  ∙

            

 그러므로 평균품절량은 [연간기대수요량 ×  ]이

므로

 
∙                              

             ----------------------------- (6)

      

이제 식 (4), 식 (6)을 이용하여 총비용식을 얻을 수 있

다. 

TC = 기대주문비용 + 기대재고유지비용 + 기대품절

비용

     


∙∙




∙ 

                                                

3. 모형의 연속 변수로의 변환

연구모형은 정량발주방식에 근거를 둔 대량주문의 재

고시스템 문제이다. 그러므로 전반적인 소요뿐만 아니라 

LT소요도 대량으로 나타나게 된다. 2.3절에서 얻은 비용

식은 수요의 평균이 클 때는 계산이 용이하지 못하게 된

다. 분포의 평균이 클 때 포아손 분포는 정규분포로 잘 

근사된다. 

3.1 평균재고량의 유도:  

 를 어느 시점 t에서 재고 를 가질 pdf 라 하자.

    






∙







단 ≤≤

 









                       

     






∙







단≤≤

 






                         

그러므로 평균재고량 은 

  

  








  




 










  




 







        -------------------------------- (7)

 

 식 (7) 괄호 속의 항들을 로 표시하면 

다음과 같다. 

   

           

            ------------------------------- (8)

 

3.2 평균품절량의 유도 : 

 를 어느 시점 t에서 품절이 발생하여 사후재고 

g가 일어날 pdf 라 하자.
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     






∙


∙




 









≥

                                 

∴ 


∞

  







∞








∞






                        

  ∴  ∙

 










 









        -------------------------------- (9)

이제 식 (8)과 식 (9)를 이용하여 총비용식을 얻을 수 

있다. 

TC = 기대주문비용 + 기대재고유지비용 + 기대품절

비용

     


∙∙


 

∙

  

     

위 식에서   는 품절로 인하여 사후주

문을 했기 때문에 재고유지비용에 부가된 것이나 실제로 

납기점에서 품절량이 우선적으로 소요되어야 하므로 무

시할 수 있다. 또  (9)식 괄호 속의 3항과 4항은 LT소요

가 ROP + Q보다 클 때에 발생한 것이다. 현실성을 고려

할 때 LT소요는 모형의 최대재고수준상태 ROP + Q보다 

클 수 없음이 일반적이므로 무시할 수 있다. 본 연구에서

는 이런 것을 고려하여 다음과 같은 총비용식을 얻는다. 

   


∙∙







∙



∞

∙

4. 재고투자 감축 모형

4.1 재고투자 감축 모형의 유도와 최적해

이제 복수품목으로 모형을 확장하여 재고투자 감축을 

고려한 모형의 재설계를 전개하고 최적해를 유도하면 다

음과 같다. 

 Minimize 

 
  






 


  




 



∞

     

  

               --------------------------- (10)

Subject to   
  





    ≤       

                               V: 투자량(원)      

            ---------------------------- (11)

이제 식 (10)과 식 (11)의 최적해를 구해보자.

먼저 Lagrange 함수를 형성한다. 

 

 
  






 


  




 



∞

     

 
  






    

 

  

                        

여기서 최적해를 보장하는 최적화 기법을 이용하여 

풀면 다음과 같다. 
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① 


 



 
 







 

∞

      



 

 

②  


  



  

 

      

        

③   
  





               

            

④ 
 





    ≤                    

                            

한편 조건 식 ③은 다음과 같은 경우로 나누어진다.

   
  




       일때         

        

  
  





      일때   

  
  




       일때

고려 불필요함
  

그리고 식 ①과 식 ②로부터 최적 는 








    





    

    
  








    

      

       -------------------------------- (12)

 

  


                              

          -------------------------------- (13)

4.2 재고투자 감축 모형의 비용 분석

재고투자에 제한을 부가한 결과 제한을 두지 않은 최

적해와 달라졌다. 이렇게 변화한 최적해는 비용 면에 영

향을 미치게 되며 재고투자 감축량에도 직접적인 관계가 

있게 된다. 재고투자의 감축 때문에 발생되는 총비용 증

가의 감도가 완만할 때 감축의 의미가 있다. 연구모형을 

구성하고 있는 제비용 요소들의 상호작용 때문에 총비용 

증감의 감도는 둔화된다. 식 (10), 식 (11), 식 (12), 식 

(13)을 고려하여 다음과 같은 해석을 할 수 있다.

(1) 주문량 Q는 감소한다.

식 (12)에서 Q는 의 감소함수이다. 즉 투자감축이 

클수록 주문량 Q는 감소한다. 이것은 재고유지비용을 작

게 한다.

(2) 재주문점 ROP의 영향은 매우 작다.

식 (13)에서 ROP는 의 증가함수이지만 의 증가로 

Q가 감소하므로 큰 변화가 일어나지 않는다.

(3) 주문회수는 증가한다.

(1)과 (2)의 영향으로 주문비용은 증가한다.

(4) 품절비용의 영향은 작다.

식 (10)에서 (1)의 영향으로 증가되는 것처럼 보이  지

만 (3)으로 인해 영향이 상쇄된다.

따라서 재고투자의 제한으로 인한 이러한 원인들은 

결국 총비용을 다소 증가 시키게 된다. 그러나 투자감축 

폭에 비해 매우 둔감할 것이 예상된다. 이것은 실험을 통

해 구체적으로 제시한다.

 

5. 모형의 감도 분석

5.1 실험데이터와 재고투자 감축 모형

분석을 간단하게 하기 위해 2개의 품목만 <Table 1>

과 같이 나타냈다. 4절의 총비용식과 제약조건식에 적용

하여 모형을 설정하고 최적화 기법과 최적해를 이용하여 

민감도 분석을 한다.

<Table 1> Values of Cost and Other Parameters 
for Sensitivity Analysis

Item Ave. SD  C I K S

1 800 40 2500 30 0.2 450 30

2 400 50 1200 50 0.2 950 50
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λ

Item 1 Item 2 Ave.

Inventory

Investment

Total

CostQ ROP Q ROP

0 472 820 1533 497 50852 18251 

-0.01 460 820 1492 497 49657 18218 

-0.02 452 819 1452 496 48451 18214 

-0.03 444 818 1425 496 47629 18262 

-0.04 437 817 1394 495 46666 18292 

-0.05 430 816 1366 495 45834 18340 

-0.06 424 815 1328 494 44730 18358 

-0.07 418 814 1295 494 43762 18395 

-0.08 412 813 1262 493 42799 18435 

-0.09 407 812 1229 493 41841 18479 

-0.1 402 811 1196 493 40887 18527 

-0.11 397 810 1163 492 39938 18580 

-0.12 393 809 1130 492 38992 18638 

-0.13 388 808 1097 491 38049 18701 

-0.14 384 807 1064 491 37109 18771 

-0.15 381 806 1031 490 36173 18846 

-0.16 377 805 998 490 35239 18930 

-0.17 373 804 965 489 34307 19021 

-0.18 370 803 932 489 33378 19121 

-0.19 367 802 899 488 32451 19231 

-0.2 364 801 866 488 31526 19353 

-0.21 361 800 833 488 30603 19487 

-0.22 358 799 800 487 29681 19635 

-0.23 355 798 767 487 28762 19798 

-0.24 352 797 734 486 27843 19981 

-0.25 350 796 701 486 26927 20183 

-0.26 347 795 667 485 26012 20410 

-0.27 345 794 634 485 25098 20664 

-0.28 343 793 601 484 24185 20951 

-0.29 341 792 568 484 23274 21276 

-0.3 338 791 535 483 22363 21645 

-0.31 336 790 502 483 21454 22068 

-0.32 334 789 469 483 20545 22557 

-0.33 333 788 436 482 19638 23125 

-0.34 331 787 403 482 18732 23794 

-0.35 329 786 370 481 17826 24589 

-0.36 327 785 337 481 16921 25547 

5.2  민감도 분석 결과

앞에서와 같이 최적화 조건을 이용하여 풀고 결과만 

정리하면 <Table 2>와 같다.

(1) 최적해와 의 의미

   에서 제한식 식 (11)을 만족하는 최

적해가 구해졌다.

식 (11)에서 우변상수 에 대한 잠재가치는 






  이다. 즉 는 우변상수 의 단위증

가량에 따른 총비용의 한계 변동량을 나타낸다. 

<Table 2> The Results of Sensitivity Analysis

<Table 2>에서   = -0.03이므로 를 1단위 증가시

키면 총비용이 0.03단위만큼 감소함을 뜻한다. 다시 말해 

충분한 자금이 있다면 비용을 더 감소시킬 수 있는 최적

해를 취할 수 있음을 말한다. 여기서 알 수 있는 유용한 

또 하나의 해석은 외부자금 조달에 관해서이다. 만일 외

부자금 1단위를 빌리는데 드는 비용을 S라 하자 그러면 

총비용식은 식 (11)에 평균재고투자의 외부조달비용이 

의 로부터 만일   = 0.03 ≻   이면 자금을 외

부로부터 조달하는 것이 유리하나 ≺   이면 불리함

을 뜻한다.

(2) 재고투자 감축과 비용변화

<Table2>와 [Fig. 3]에서와 같이 투자 감축량에 비해 

비용증가의 폭은 매우 완만하게 나타나고 있음을 알 수 

있다. 제한을 두지 않는 경우는   에서의 50,852원

이며 그때의 비용은 18,251원 이었다. 그리고 평균재고투

자를 31,526원으로 감소시킨 결과 비용은 19,353 원으로 

나타났다. 즉 투자량 19,326원의 절감에 대해 비용은 단

지 1,102원 증가했을 뿐이다. 재고투자 감축률 약 38% 일 

때 총비용 증가는 6% 정도이다. 평균 시중금리를 적용해 

볼 때 자금 운용 면에서 매우 유리하다. 이런 결과는 불

경기나 운전자금 부족 문제로 자금사정이 어려울 때 약

간의 비용증가를 수반하더라도 투자를 감축하여 어느 정

도 완화시킬 수 있는 새로운 최적수준을 운용할 수 있음

을 의미한다.
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Total Cost

Average Inventory Investment

[Fig. 3] Sensitivity of Total Cost and Inventory 
Investment Reduction

6. 결론 

불황기의 기업은 운전자금 부족 문제와 외부자금 조

달의 어려움을 극복할 수 있는 방안을 다각도로 모색하

게 된다. 이런 시기에 자금수요가 심각한 기업은 조직 내

에서 우선 환금성이 낮은 계열에 속하는 투자를 감축시

키려 할 것이다. 즉 경제성장 과정에서 주기적으로 발생

되는 경기변동은 경제의 각 부문 및 여러 측면에서 상호

관계에 따라 그 폭의 대소면에서 다르게 나타나는 경우

도 있으나 어느 정도 일관성 있는 양상을 이루며 진행되

는 것이 전반적인 경제현상의 특징이라 할 수 있다. 특히 

불황기에 직면한 기업이 많은 재고를 보유하고 있다면 

운영관리 뿐 만 아니라 심각한 자금 조달 문제가 발생할 

수 있다. 그것은 경쟁적 우위 차원에서  경영 전략을 수

립하여야 되는 기업의 사기를 좌절시킬 수 있다. 이렇게 

운전자금 부족이나 운전자금 문제를 겪는 기업은 우선 

재고투자 감축을 고려하게 되지만 재고투자 감축 정책은 

재고 운영비용을 증가시킬 수 있다.

재고투자 감축을 하였을 때의 모형 재설계와 최적해

를 얻고 이때 재고투자 감축에 따른 비용의 민감도 분석

을 수행하여 재고투자 감축 대비 비용 효과가 환금성 문

제를 완화시켜주는 합리적인 타당성을 제시하였다. 즉 

재고투자 감축 영향은 전반적으로 볼 때 원래의 최적수

준에 비해 매우 작지만 비용을 증가시키는 경향을 띠고 

있다. 그러나 투자 감소폭에 비해서는 무시할 수 있을 만

큼 경미한 것임을 알 수 있다. 다시 말해 연구모형은 재

고투자 감축 크기에 비교해서 총비용의 변화가 크지 않

음을 제시하고 민감도 분석을 통해 나타내고 있다. 이 결

과는 재고 운영 정책에 따라서는 운전자금 부족 문제가 

발생하였을 때 재고투자 감축의 정당성을 제안하고 있다. 

그리고 재고투자 감축의 크기에 대한 설정은 비용증가를 

적절히 고려해야 하는데 이것은 기업의 예산 운영과 자

금 조달 역량으로 결정되어야 할 문제이다.
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