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국문초록

기존의 전력시장인 대규모 전력시스템은 재생에너지의 확대에

따라 재생에너지 전원이 가지는 불확실성, 변동성, 관성력 저하 등

의 문제에 직면하게 되었고, 이에 따른 해결책으로 지역 단위의

소규모 전력 생산 및 소비 주체인 마이크로그리드(Microgrid)와

배전계통과 밀접하게 연계되어 수급균형을 실시하는 배전계통운영

자(DSO, Distribution System Operator)가 등장하게 되었다.

본 연구보고서에서는 시대적 흐름인 재생에너지 발전으로의 전

환을 위하여 배전망에 주로 접속되는 재생에너지의 특성에 맞게

안정적인 전력시스템 운영이 가능하도록 기존의 계통운영자가 아

닌 배전계통운영자의 역할과 필요성을 확인하고, 나아가 향후 다

양한 배전계통운영자가 등장할 것이라는 예상 하에 배전계통운영

자가 자체 발전설비 투자를 계획할 경우 그들의 투자성향 충족 및

수익성 극대화를 위하여 발전설비에 대한 포트폴리오 구성 전략

및 가이드를 제시하고자 한다.

포트폴리오 도출을 위한 계산인자 중 수익은 수익률 대신 대상

이 되는 발전설비의 균등화발전원가(LCOE, Levelized Cost of

Electricity)를 적용하였고, 위험은 표준편차 대신 각 발전설비가

가지는 발전량의 변동성(Variability or Reliability)을 적용하였다.

변동성의 경우 선행연구인 PXFC(Power Exchange for Frequency

Control) 시장에서 활용된 예비력 밴드를 응용하여 장기적 관점에

서 발전설비 건설계획을 수립할 경우의 불확실성 범위를 정의하였

으며, 이는 본 연구에서 적용하고자 하는 비용 유발자 부담 원칙

에서의 발전설비 건설을 위한 설비투자의 기준으로 활용될 수 있

다.

발전설비 포트폴리오 구성을 위한 대상 발전설비는 위험자산으
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로 태양광, 풍력, NG엔진을 활용하였으며, 무위험자산으로는 계통

수전을 활용하였다. 또한, ESS를 추가로 설치할 경우 재생에너지

발전원인 태양광 및 풍력의 LCOE는 상승하고, Variability는 감소

하는 것으로 정의하였다.

포트폴리오 이론을 접목한 발전설비 구성 Modeling에서는 투자

자의 위험성향에 따라 대상이 되는 발전설비 구성 중 위험자산에

해당하는 태양광, 풍력, NG엔진의 효율적 포트폴리오 및 무위험자

산에 해당하는 계통수전을 결합한 최적 포트폴리오를 도출할 수

있었으며 해당 Model을 적용하여 Simulation을 수행한 결과, 발생

가능한 포트폴리오 집합의 3차원적 그래프를 통해 기본 Case의 주

요 인자가 주어졌을 때의 최적 포트폴리오를 확인 할 수 있었다.

또한, 투자성향에 따라 원하는 변동성(위험)을 선택하여 선택한 변

동성에서의 가장 낮은 LCOE를 확인 할 수 있었으며 해당 지점에

서의 발전설비 포트폴리오 구성을 즉각적으로 산출 가능함을 확인

하였다.

결론적으로 건설 대상인 발전원들의 변동성, LCOE, 그리고 발

전원간의 상관계수가 변화하였을 때 발전설비 포트폴리오 구성 집

합의 변동성 및 기대LCOE가 달라짐을 확인하였고, 이를 통해 본

연구에서 Modeling한 Simulation을 활용하여 배전계통운영자의 투

자성향뿐만 아니라 투자조건이 달라졌을 경우 자체 발전설비를 계

획하는 배전계통운영자가 어떤 선택을 할 수 있는지에 대한 가이

드를 제공할 수 있음을 보여주었다.

주요어 : 배전계통운영자, 발전설비 구성, 포트폴리오, 수급균형,

PXFC 시장

학 번 : 2020-25834
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제 1 장 서론

제 1 절 연구의 배경 및 목적

2010년대 초부터 배전계통 분야에서 활발하게 논의되어 오기 시작한

재생에너지의 확대에 따른 대응 방안 연구는 2020년 COVID-19

Pandemic과 기후변화의 위협을 계기로 이데올로기 수준의 이산화탄소

(CO2) Zero Emission 달성이라는 목표 하에 전력시스템의 구조 및 전력

시장에서의 전방위적 변화를 요구하고 있다.

CO2 Zero Emission 달성의 핵심방안으로써 재생에너지의 보급 확대

가 우리나라뿐만 아니라 전세계적인 정책으로 추진되고 있는데, 기존의

전력시장인 대규모 전력시스템은 재생에너지의 확대에 따라 재생에너지

전원이 가지는 불확실성, 변동성, 관성력 저하 등의 문제에 직면하게 되

었다. 2020년 12월 산업통상자원부가 발표한 제9차 전력수급기본계획을

살펴보면 2034년 전원구성에서 신재생에너지의 발전설비용량 규모가 전

체 198GW 대비 40.3% 수준인 77.8GW로 설정되어 LNG(30.6%), 석탄

(15.0%), 원전(10.1%)을 크게 웃도는 가장 큰 정격용량규모를 가지게 되

는 등 재생에너지 발전설비의 비중이 급격하게 늘어날 것으로 전망된다.

하지만, 피크기여도를 반영한 실효용량기준으로 산정한 2034년의 전원구

성에서는 신재생에너지의 발전비중이 8.6%로 LNG(47.3%), 석탄(22.7%),

원전(15.5%)에 훨씬 못 미치는 규모로 전망된다 [1]. 이는 재생에너지가

가지는 특성인 불확실성 및 변동성에 따른 한계로 인해 발생하는데 이를

해결하기 위하여 재생에너지의 변동성 보완방안 뿐만 아니라, 기존 전력

시스템에서 송배전망의 보강 및 제도적 기반 마련 등의 다양한 노력들이

이루어지고 있다.

그 중에서도 최근 전력시스템 연구에서 개념적으로 자리를 잡고 있는

배전계통운영자(DSO, Distribution System Operator)는 제5차 신재생에
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너지 기술개발 및 이용·보급 기본계획에서 제시하는 바와 같이, 재생에

너지 중심의 전력시스템에서 전력수급균형 고도화를 위한 유연성 강화의

측면에서 중심적 역할을 하게 될 것으로 전망된다 [2]. 그럴 수밖에 없는

것이 재생에너지는 주로 배전망에 접속되기 때문에 기존의 송전망 운영

중심의 계통운영자로는 안정적 운영에 한계를 가지게 되기 때문이다.

본 연구에서는 상기의 이유 및 필요성으로 인하여 향후 다양하고 많

은 수의 배전계통운영자가 등장할 것이라는 예상 하에 배전계통운영자가

자체 발전설비 투자를 계획할 경우 그들의 투자성향 충족 및 수익성 극

대화를 위하여 발전설비에 대한 포트폴리오 구성 전략 및 가이드를 제시

하고자 한다. 아울러, 기존의 전력시스템은 과거의 수직통합적 구조로부

터 이어져 내려온 비용 사회화 원칙을 기반으로 한 발전설비 운용 및 건

설 방식을 채택하고 있는데, 본 연구에서는 배전계통운영자 중심의 발전

설비 운용 및 건설을 위하여 선행연구에서 제시한 PXFC(Power

Exchange for Frequency Control) 시장을 기반으로 한 비용 유발자 부

담 원칙 [3]에서 실시간 에너지와 기준 에너지 간의 편차인 불균형량이

예비력 밴드를 초과하지 않도록 하기 위하여 밴드 형태의 예비력을 사전

에 결정함에 있어서 판매사업자가 그 결정에 대한 선택을 자유롭게 하고

최선의 수익을 추구할 수 있도록 [4]배전계통운영자를 정의하고 그로 하

여금 투자성향에 따라 발전설비 구성 계획을 수립하는 기준을 포트폴리

오 이론을 적용하여 제시하고자 한다. 나아가 포트폴리오 이론을 접목시

킨 Modeling을 통한 Simulation을 실행함으로써 발생 가능한 포트폴리

오 집합의 3차원적 그래프를 통해 최적 포트폴리오 구성을 확인하고, 이

를 활용하여 투자성향뿐만 아니라 투자조건이 달라졌을 경우 자체 발전

설비를 계획하는 배전계통운영자가 어떤 선택을 할 수 있는지에 대한 가

이드를 제공하고자 한다.
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제 2 절 연구보고서의 구성

제 1 장에서는 본 연구보고서의 연구 배경과 목적으로써 재생에너지

의 확대가 전력시스템에 불러온 변화와 관련하여 재생에너지 발전원이

증가하였을 때 기존 전력시스템에서 발생할 수 있는 문제점 및 문제해결

을 위해 논의되고 있는 배전계통운영자의 역할과 필요성을 설명하고, 본

연구의 목표를 제시한다.

제 2 장에서는 과거로부터 이어져 온 국내 전력시장의 운용방식, 전력

수급기본계획 및 적정 예비율 평가방법에 대하여 알아봄으로써 기존의

전력시장에서 비용 사회화 원칙에 따라 발전설비 계획수립이 어떻게 진

행되어 왔는지를 확인하고 PXFC 시장에서 제시하는 비용 유발자 부담

원칙 위한 발전설비 건설을 예비력 밴드의 개념을 확장하여 적용하였다.

제 3 장에서는 재생에너지의 확대에 따른 마이크로그리드 그리고 배

전계통운영자의 등장 배경 및 필요성에 대하여 재조명하였다.

제 4 장에서는 배전계통운영자 관점의 발전설비 운영목적 및 구성에

대하여 알아보고, 최적 발전설비 투자를 위하여 포트폴리오 이론을 결합

한 발전설비 포트폴리오 구성 방안을 연구하였다.

제 5 장에서는 다양한 배전계통운영자의 사업적 Needs를 충족하기 위

하여 투자성향에 따른 발전설비 포트폴리오 구성 전략을 제시하고, 이를

Modeling 및 Simulation 함으로써 최적 발전설비 포트폴리오를 도출하

는 전략뿐만 아니라 투자조건이 달라졌을 경우 자체 발전설비를 계획하

는 배전계통운영자가 어떤 선택을 할 수 있는지에 대한 가이드를 제공할

수 있음을 보여주었다.

제 6 장에서는 본 연구보고서의 연구사항을 종합 정리하고, 본 연구를

기반으로 실제 배전계통운영자가 발전설비를 구성하고자 할 경우의 활용

방안을 제시함으로써 연구보고서를 맺는다.
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제 2 장 수급균형과 발전설비 건설계획

제 1 절 기존 전력시장 : 비용 사회화 원칙

2.1.1 대규모 전력시스템(Bulk Power System)으로의 진화

1875년 나이아가라 폭포에서 수력발전을 통한 전력공급을 시작한 이

래 전력시스템은 초창기 일부 한정된 지역으로의 송전을 위한 단위 시스

템으로 시작하였다. 이후 컨베이어 밸트, 직물공장 등 전기를 사용하는

동력기관인 전동기를 중심으로 한 2차 산업혁명과 함께 폭발적인 성장을

해왔다. 그에 따라 전기를 얻는 발전방식도 자연에너지를 이용한 수력발

전과 같은 형태에서 화석연료를 사용하는 석탄화력, 원자의 핵분열 과정

에서 발생하는 에너지를 이용한 원자력발전 등 동기발전기를 이용한 대

규모 생산방식으로 변모하며 현재의 대규모 전력시스템(Bulk Power

System)으로 진화하였다.

동기발전기를 이용한 대규모 전력시스템의 장점은 동기발전기 간의

기계적 관성력에 따른 주파수 유지가 상대적으로 용이하다는 것이다. 이

를 동기운전(Synchronous Operation)이라하는데, 이를 설명하기 위하여

그림 2-1과 같은 발전기, 회전축(계통), 전동기(부하)로 구성된 전력시스

템을 예로 들 수 있다 [5]. 공급(발전)측에는 축을 회전하는 3개의 발전

기가 존재하고 수요(부하)측에는 6개의 전동기가 있다. 전기를 전달하는

역할을 하는 송전망은 일정한 전압 및 주파수로 운용이 된다. 우리나라

의 경우 전력계통의 전압으로써 154kV, 345kV, 그리고 765kV가 송전거

리 및 송전전력량을 고려하여 사용되고 있으며, 주파수는 60Hz로 일정하

다. 그림 2-1에서와 같이 이러한 전력계통에서 발전기들이 전력시스템에

450만kW의 전기를 공급하고, 전동기들이 사용하는 전력이 발전기가 공

급하는 전력량과 같다면 주파수 60Hz는 유지된다. 만약 전력시스템의 수
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요인 전동기에서 사용하는 전력량이 변화한다면, 공급되는 전력량과의

균형이 변화하므로 이에 맞추어 공급되는 전력이 증가 또는 감소해야 주

파수 60Hz가 유지될 수 있다.

그림 2-1 동기운전 중인 전력시스템의 개념도

앞서 언급한 바와 같이, 대규모 전력시스템에는 관성(Inertia)이라는

것이 존재한다. 회전운동을 하고 있는 전력시스템의 각종 기기에는 에너

지가 저장되며 이를 관성에너지 또는 회전에너지라고 한다. 관성이란 물

리적으로 물체의 현재 속도 및 방향의 변동에 대하여 저항하는 특성을

의미하며 그 크기는 질량에 비례한다. 대용량의 가스터빈 또는 증기터빈

은 기계적 에너지를 회전운동으로 바꿔주는 터빈이 있고, 회전운동을 전

기 에너지로 바꿔주는 발전기가 하나의 축으로 연결되어 있기에 질량이

약 200톤 이상으로 매우 크다. 그러므로 우리나라와 같은 대규모 전력시

스템은 대용량의 동기발전기 및 전기모터들과 같이 여러 종류의 관성근

원(Inertia Source)을 포함하고 있기에 전력수요의 미세한 변동은 전력시

스템의 주파수 변동에 거의 영향을 미치지 않는다.
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그림 2-2 발전기 탈락에 따른 주파수 변동의 예

그림 2-2는 하나의 발전기가 운전 중에 탈락할 경우에 전력시스템의

주파수가 어떻게 변화하는지를 나타내는 예이다. 발전기의 탈락 직후에

는 주파수가 급격히 강하하고, 그에 따라 발전기들에 장착된 가버너의

작용으로 주파수가 회복되기 시작한다. 이후 AGC(Automatic Generation

Control)의 작용에 의해 전력시스템의 주파수는 정격주파수인 60Hz로 회

복되는 것을 알 수 있다.

전력시스템에서 수요의 변동이 완만하거나, 고장 등의 이유로 탈락한

발전기의 용량이 전체 발전기들의 용량에 비하여 작다면, 전력시스템의

주파수는 변화하다가 각 발전기들의 출력변화에 의해 정상으로 회복한

다. 그러나 운전 중인 발전기의 용량이 전체 전력시스템에서 발전하는

용량에 대비하여 큰 발전기가 고장에 의해 탈락하게 된다면 전력시스템

의 주파수가 급격하게 하락하게 되는데, 이때 전력시스템에 연결되어 정

상적으로 운전 중인 다른 발전기들이 급격한 주파수의 변화에 따라 자신

의 출력을 변화하지 못한 발전기들이 탈락한다. 탈락하는 발전기가 추가
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되면 전력시스템의 주파수는 더욱 급격하게 하락하게 되고, 탈락하는 발

전기가 늘어나는 현상이 수 초 이내에 반복되면 결국 전력시스템에는 동

기탈조(Loss of Synchronism)에 따른 계통붕괴가 발생하여 전력시스템

에 전력공급이 중단되는 블랙아웃(Blackout)이 발생한다. 이렇듯 대규모

전력시스템을 구성하는 대형 동기발전기들 간의 기계적 관성력은 일반적

인 경우(Normal Condition)에서 전력시스템의 주파수를 유지하는데 장점

으로 작용하지만, 대형 발전기들의 동시다발적인 동기탈조 및 송전선로

고장과 같은 비상상황(Emergency Case)에서는 단점으로 작용하게 된다.

2.1.2 국내 전력시스템의 운용방식

앞서 전력시스템에서 발전기와 전력계통 그리고 부하가 어떻게 주파

수를 유지하는지를 확인하였는데, 국내 전력시스템의 사례를 중심으로

보다 구체적인 운용방법을 설명하고자 한다. 전력시스템은 물리적으로

수백에서 수천 킬로미터에 걸쳐 발전기, 송전선로, 변전설비, 배전선로,

그리고 부하에 이르기까지 매우 복합하게 구성되어있다. 그럼에도 불구

하고, 각 구성요소들 간에 항상 긴밀한 제어를 통해 전력시스템의 전압

과 주파수는 기준범위 내로 유지되어야 한다. 이러한 복잡한 전력시스템

을 안정적이고 효율적으로 운용하기 위해서는 전력시스템의 운영을 전체

적으로 총괄하는 운용자가 필요했으며, 전력시스템에서 그 역할은 시스

템 운영자(System Operator)라고 불리며 현재 우리나라에서는 한국전력

거래소(Korea Power Exchange)가 수행하고 있다.

한국전력거래소는 국내 전력산업에서 전력시장의 운영, 전력계통의 운

영, 실시간 급전운영, 전력수급기본계획 수립 등의 기능을 담당하고 있으

며 구체적인 책임 및 역할은 다음과 같다 [6].

- 발전사업자와 판매사업자 사이에서 공정하고 투명한 전력거래가 이

루어지도록 입찰, 가격결정, 계량, 정산, 결제업무 등 전력시장운영을 책

임진다.

- 전국의 발전소와 전력망의 가동에 대한 계획을 수립하고 실시간으
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로 감시하고 이상 징후에 신속히 대응함으로써 전국의 소비자들이 24시

간 365일 정전이나 전압강하 등을 겪지 않도록 한다.

- 정부가 수립하는 중장기 전력수급기본계획 등 정책업무에 대한 실

무적인 역할을 담당한다.

상기에서와 같이, 전력거래소는 우리나라 전력계통의 건전성 유지를

위하여 중추적인 역할을 담당하고 있음을 알 수 있다. 이 절에서는 기존

전력시장의 비용 사회화 원칙에 대하여 설명하기 위하여 그림 2-3과 같

이 전력거래소의 역할과 책임에서 주요 이해관계자로 거론되는 ‘발전사

업자’, ‘판매사업자’, ‘소비자’의 관점에서 각각의 역할에 대하여 보다 자

세히 살펴보려 한다.

그림 2-3 국내 전력시장의 흐름 및 주요 이해관계자 [7]

‘발전사업자’는 전력계통에 전력을 공급하는 주체로서 현재까지의 개

념으로는 주로 원자력, 석탄, LNG 등의 에너지원을 사용하여 대형 동기

발전기를 운용하며 대규모 전력을 계통에 공급하는 사업자를 의미한다.

우리나라에서는 일반적으로 한전발전자회사 또는 민간발전사업자가 그
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역할을 수행하고 있다.

‘판매사업자’는 발전사업자로부터 전력을 구매하여 송전, 배전, 판매의

역할을 수행하며 추가적으로 송전망 및 배전망의 건설과 유지관리까지

담당한다. 우리나라에서는 일반적으로 한국전력공사가 그 역할을 수행하

고 있다.

‘소비자’는 전력계통으로부터 전기에너지를 수전하여 소비하는 주체를

의미하며 보다 자세하게는 산업용 소비자와 농사용, 일반용, 주택용 소비

자들로 구분된다. 전력시장에서의 소비자는 일반적인 경제시스템과는 다

르게 수요-공급의 원리와는 별개로 원하는 대로 전기에너지 사용하게

되고, 소비자가 전기에너지를 사용하는 만큼의 전력량을 발전사업자가

보충하게 된다.

이렇듯 현재 우리나라의 전력시장은 전력의 공급과 소비에 따른 수급

균형을 달성하기 위하여 일반적으로 소비자의 전력사용량을 제어하는 개

념이 아니라 발전사업자의 발전량을 조절하는 방식이 사용된다. 이러한

방식은 소비자의 전력사용량을 정확히 예측하고 실시간으로 측정할 수

없는 한계로 인하여 최선의 방법이었다고 할 수 있다. 하지만, 계통의 붕

괴를 막기 위한 대책으로써 충분한 수준의 예비력을 확보하기 위하여 발

전사업자의 발전기를 정격으로 운영하지 않고 정격의 50% ~ 80% 정도

로만 발전을 하게 되는 문제점을 안고 있다. 이러한 경우, 실제 발전이

이루어진 전력량에 대해서는 열효율 및 생산원가를 낭비하게 되고, 정격

대비 발전을 하지 못한 발전량에 대해서는 표 2-1에서와 같이 제약비발

전 정산금(COFF, Constrained-Off Energy Payment)이라는 비용으로 지

급되며 이러한 비용들에 대한 부담은 전기요금 인상이 이루어지지 않는

한 판매사업자가 고스란히 떠안게 된다. 즉, 전력시스템의 수급균형 유지

를 위하여 초과 발생된 비용이 사회적인 비용으로 부담되는 것이다.
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표 2-1 제약발전 및 제약비발전 정산금 [8]

그림 2-4와 표 2-2는 현재의 전력시스템에서 예측하지 못한 전력수요

의 변동에 대비하여 수급균형을 유지하기 위해서 충분한 예비력을 확보

하였을 때의 24시간 전력수급 그래프와 정산비용의 예를 나타내었다.

그림 2-4 전력수요의 변동에 대비하여 충분한 예비력 확보의 예



- 11 -

표 2-2 충분한 예비력 확보된 경우 정산비용의 예

예비력 상·하한을 ±10%로 설정하면 충분한 예비력을 확보한다고 가

정하여 전력시스템을 운용하면 그림 2-4와 같이 예비력 밴드 내에서 전

력수급을 안정적으로 수행할 수 있다.

이를 토대로 충분한 예비력을 확보하였을 경우의 정산비용을 전력시

장운영규칙 [9]을 토대로 정산규칙을 단순화하여 다음과 같이 산출하면

표 2-2의 계산결과를 얻게 된다.

‘계획발전 전력량 정산금(SEP, Scheduled Energy Payment)’

정의 : 가격결정발전계획의 발전계획량에 포함되어 발전한 각 발전기

의 거래시간별 전력량에 대한 정산금액

SEP i 
t

SEP it

SEPi,t = MPi,t × Min(PSEi,t, MGOi,t, RAi,t, FCAi,t) × 1000

단순화 ☞ MPi,t × MGOi,t × 1000

MPi,t : {Max(Min(SMPt, PC), SPi,t)} × {1 - (1 – TLFi,t) × IMF}

단순화 ☞ SMPi,t (거래시간의 계통한계가격)
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MGOi,t : 발전회원의 계량설비로부터 취득한 시간별 발전량(MWh)

SMPt : 거래시간 계통한계가격

PSEi,t : 가격결정 발전계획에 포함된 각 발전기의 거래시간별 발전량

RAi,t : 마감시간 이후 발전사업자가 발전기 출력증가/감소율을 고려하

여 변경입찰한 변경 공급가능용량(MWh). 다만 변경 입찰이 없는 경우에

는 Ai,t 대치됨

FCAi,t : Max(OFCAi,t MGOi,t, ORi,t)

OFCAi,t : 거래시간의 각 발전기별 연료량(전기에너지로 환산량)

ORi,t : RAi,t ≤ OFCAi,t 이면 RAi,t와 같고, 그렇지 않으면(RAi,t >

OFCAi,t) 운영발전계획에서 반영된 공급용량 또는 예비력으로서, DAOSi,t

> 0 이면 ORi,t = RAi,t 이고, 그렇지 않으면(DAOSi,t = 0) ORi,t = Min(TRSCi,t +

QSRSCi,t, RAi,t)임

PC : 정산상한가격

SPi,t : 각 발전기의 거래시간별 유효 발전가격

TLFi,t : 거래시간대의 각 발전기의 정적손실계수

IMF : 송전손실완화계수(Impact Mitigation Factor)

‘제약비발전 전력량 정산금(COFF, Constrained-Off Energy Payment)’

정의 : 가격결정발전계획에 반영되었으나, 급전지시로 감발 또는 정지

하였을 때 기대이익을 보상해 주는 정산금액

COFFi 
t

PCOFFit

PCOFFi,t = Max{(MPCOFi,t - SCCOFi,t), 0}

MPCOFi,t = MPi,t × [(Min(PSEi,t, RAi,t, FCAi,t) - Min(MGOi,t,

RAi,t, FCAi,t)] × 1,000

단순화 ☞ MPi,t × (PSEi,t – MGOi,t) × 1000

SCCOFi,t = QPCi × [{MIN(PSEi,t, RAi,t, FCAi,t)}2 - {MIN(MGOi,t,

RAi,t, FCAi,t)}2] + LPCi × {MIN(PSEi,t, RAi,t, FCAi,t)

- MIN(MGO, RAi,t, FCAi,t)} + NLPCi × COFFFi,t

단순화 ☞ FCi × (PSEi,t – MGOi,t) × 1000



- 13 -

PSEi,t : 가격결정 발전계획에 포함된 각 발전기의 거래시간별 발전량

MGOi,t : 발전회원의 계량설비로부터 취득한 시간별 발전량(MWh)

FCi : 연료열량단가

LPCi : 1차증분가격계수, 1차열소비계수(LHCi)와 연료열량단가(FCi)의 곱

으로서 발전기의 발전비용계산에 이용, LPCi = LHCi × FCi

QPCi : 2차증분가격계수, 2차열소비계수(QHCi)와 연료열량단가(FCi)의

곱으로서 발전기의 발전비용계산에 이용, QPCi = QHCi × FCi

NLPCi : 가격상수, 열소비상수(NLHCi)와 연료열량단가(FCi)의 곱으로서

발전기의 발전비용계산에 이용, NLPCi = NLHCi × FCi

COFFFi,t : 제약비발전 여부 표시기

표 2-2는 상기 수식을 토대로 정산비용을 계산한 결과로 전체 전력량

정산금 약 13억원의 2.3% 수준에 달하는 약 0.3억원 정도의 제약비발전

정산금이 추가로 발생하여 전력시스템을 운용하는 비용이 증가함을 알

수 있다. (표 2-2의 계산에서 발전기의 변동비 QPC는 계통한계비용

SMP 일평균의 80% 수준으로 가정)

다음으로 그림 2-5와 표 2-3은 현재의 전력시스템에서 전력수요의 변

동에 대비한 수급균형에 필요한 예비력 보다 약간 부족한 수준의 예비력

을 확보하였을 때의 24시간 전력수급 그래프와 정산비용의 예를 나타내

었다.

예비력 상·하한을 ±5%로 설정하면 그림 2-5와 같이 동일한 전력수요

의 조건에서 예비력 밴드를 초과하는 수요가 발생하게 되기에 부족한 수

준의 예비력이라고 할 수 있다. 이는 곧 전력계통에서의 수급균형에 실

패한 경우에 해당될 수 있기에 올바른 방식의 전력시스템 운용이라 할

수 없다. 하지만, 표 2-3의 정산비용 계산결과 제약비발전 정산금은 약

0.15억원으로 표 2-2에서 산출한 충분한 예비력 확보된 경우 정산비용의

절반 수준에 불과하다. 그러므로 기존 비용 사회화 원칙에서의 전력시장

에서 적정 수준의 예비력을 산정하여 운용하는 것은 전력시스템의 효율

화를 위하여 매우 중요하다.
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그림 2-5 수급균형 필요예비력 보다 부족한 수준 확보의 예

표 2-3 부족 수준 예비력 확보된 경우 정산비용의 예
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제 2 절 비용 사회화 원칙에서의 발전설비 건설

2.2.1 전력수급기본계획

전력수급기본계획은 2002년 제1차를 시작으로 2년 단위로 향후 15년

에 걸친 중장기 전력수요와 최대전력을 예측하고 수요예측에 따라 사회

적 비용이 최소화되는 적정 발전 설비규모와 적정 전원구성을 전산모형

을 통해 도출하여 기준 설비계획을 수립한 후에 발전사업자의 건설의향,

폐지의향 조사와 지역별, 전원별 건설의향 평가를 기준 계획에 반영하여

발전 및 계통 설비계획을 수립하는 절차로 이뤄진다. 전력수급기본계획

에서는 예측된 수요관리 후 수요에 기초하여 발전설비계획이 수립되는

데, 수요 예측 값과 실적 값 사이에 오차가 발생하는 경우에는 그 성격

상 건설기간이 짧은 LNG복합발전설비를 통해 오차에 대응하는 것이 일

반적이다. 따라서 오차가 크게 발생하면, 적정 전원구성에서 벗어나

LNG복합발전으로 사후적 편의가 발생하여 전력공급비용이 상승하게 된

다 [10].

전력수급기본계획의 모태는 1962년 개시되어 1981년 제5차 계획까지

의 전원개발5개년계획을 시작으로 1985년부터 매 2년마다 수립된 장기전

원개발계획, 1991년부터 2000년까지의 장기전력수급계획 [11]으로서 2001

년 발전사업이 한국전력으로부터 분할되기 이전의 단일한 전력회사에 의

하여 수립되었기 때문에 그 결과에 대하여 다소 강제성이 부여되었으며

그에 따라서 비교적 안정적으로 공급용량을 확보할 수 있었다. 그러나,

2001년 한국전력으로부터 발전사업이 분할되어 발전회사별로 각각 독립

적인 발전설비 건설계획을 수립하게 된 이후로는 시장원리에 의하여 시

장참여자들이 자발적으로 수립하는 전원개발계획으로 변화하였다 [12].

그림 2-6은 전력수급기본계획의 수립 절차를 나타낸 도표로서 기본적

으로 기준수요에 대한 전망을 토대로 수요관리 등을 통한 목표수요를 산

정한다. 이후 발전설비 건설을 위한 단계로서 설정된 예비율 목표에 따

른 적정 발전설비의 건설 규모를 결정한 뒤 전원별, 연도별로 전원구성
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방안을 수립하고 각 발전사업자에게 건설의향조사 확인을 마치면 마침내

발전설비의 건설계획이 확정된다. 이러한 수립 절차에 따른 발전설비 건

설계획은 Open Loop의 성격을 지님으로써 앞서 이야기한 바와 같이, 수

요전망에 크게 상회하는 오차가 발생하는 경우 적정 전원구성 계획에서

벗어나게 되어 사회적 비용의 증가를 불러올 수 있다.

그림 2-6 발전설비계획 수립 절차

2.2.2 공급지장확률과 부하지속곡선

발전설비의 건설 계획을 수립함에 있어서 어느 정도 규모의 신규 발

전설비가 건설되어야 하는지에 대한 논의는 끊임없이 이어져왔다. 그에

따라 공급신뢰도 확보를 위하여 적정 예비율의 수준을 평가하기 위한 방

법론이 개발되었고, 이를 위해 ‘공급지장확률(LOLP, Loss of Load

Probability)’과 ‘부하지속곡선(LDC, Load Duration Curve)’이라는 평가도

구가 활용되어오고 있다.

공급지장확률은 연중 발전기고장, 예방정비 등으로 전력공급이 전력수

요를 충족시키지 못할 확률 또는 기대치를 의미하며 표 2-4는 우리나라

의 전력수급계획에서 적정 예비율의 평가기준으로써 LOLP가 어떻게 활

용되었는지를 보여 준다 [13]. 아울러, WASP(Wien Automatic System

Planning) 모형을 활용한 LOLP 민감도 분석에서 공급신뢰도 기준을 강

화하기 위해 LOLP를 줄일 경우 필요한 설비용량은 증가하게 되며 [14],

2008년 기준 우리나라의 적정 LOLP 기준을 0.5일/년이라고 가정하였을
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때 적정 예비율은 12%로 확인되었다 [15].

표 2-4 적정 예비율의 평가기준으로 활용된 LOLP

부하지속곡선은 시간에 따른 부하곡선을 부하의 크기순으로 재배치하

여 나타낸 것이다. 세로축은 부하의 크기, 가로축은 시간으로 표기되며

곡선은 단조 감소하는 행태를 갖는다. 이를 통해 전체 피크부터 기저부

하까지 전체 시간에 대한 부하데이터를 수집 한다 [16]. 부하지속곡선은

심사곡선(Screening Curve)과 함께 활용될 수 있는데, 이 방법은 정태적

접근방법이라고 하며 설비계획 후보발전기의 이용률이 변하면 연간 발전

비용이 어떻게 변화하는가를 나타내는 직선을 작성하고, 이를 이용하여

적정 발전기 구성을 찾아내는 것이다.
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그림 2-7 심사곡선과 부하지속곡선을 활용한 적정 발전기 구성

그림 2-7의 아래 부분은 부하지속곡선을 나타낸 것이며, 위의 부분은

석탄화력, 복합화력, 그리고 가스터빈 발전기에 대하여 이용시간 또는 이

용률의 변동에 따른 연간 발전비용의 변동을 나타낸다 [17], [18].

2.2.3 비용 사회화 원칙에서의 발전설비 건설계획 수립

정부 주도 하의 전력수급기본계획 수립에 있어서 향후 15년 동안의

전력수요 예측을 토대로 공급신뢰도를 확보하는 것은 전력수급계획의 목

적이자 필요성이라고 할 수 있다. 일반적으로 지금까지의 전력수급기본
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계획에서 예측하는 전력수요는 꾸준히 증가하는 모형이 채택 [19], [1]되

었고, 그에 따라 공급신뢰도 확보를 위하여 발전설비 또한 건설 계획을

중심으로 검토되어왔다.

공급신뢰도를 확보한다는 것은 곧 전력계통이 붕괴되지 않도록 전력

시스템의 주파수를 60Hz로 안정적으로 유지하는 것을 의미하며 그 주체

는 시스템 운영자와 발전사업자 간의 전력수급균형을 위한 발전설비의

건설 및 운영 협조이며, 그에 따른 부담은 판매사업자가 지게 된다. 그러

므로 비용 사회화 원칙에서는 사회적 비용의 최소화를 위하여 발전설비

건설계획을 도출한 이후에 검토과정을 통하여 최종 계획안을 작성하는

과정을 겪게 된다.

제 3 절 PXFC 시장 : 비용 유발자 부담 원칙

PXFC(Power Exchange for Frequency Control) 시장은 1998년 선행

연구 [3]에서 처음으로 제안되었으며, 계약 용량이 동일한 가정용 고객과

철강 회사에 동일한 수급균형 비용이 청구되는 기존 전력시장 매커니즘

에 대한 문제의식에서 시작되었다. PXFC 시장은 수급균형 비용을 비용

유발자 부담 원칙을 기반으로 분배하는 구조를 갖기 때문에, 수급균형

의무의 분권화에 초점을 맞춘 다수의 선행연구에서 그 대상 시장으로 활

용되어왔다 [4].
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그림 2-8 PXFC 시장 구조

PXFC 시장은 기준 에너지와 그 에너지량을 기준으로 예비력의 개념

인 에너지 밴드 용량 상품을 거래하는 시장이다. 그림 2-8과 같이 실시

간 에너지와 기준 에너지 간의 편차인 불균형량이 예비력 밴드를 초과하

면 위반량이 발생하며, 그에 대한 패널티가 부과된다. 따라서 PXFC 시

장 환경에서 판매사업자는 자신의 수요를 예측하여 기준 에너지를 구매

하고, 편차의 최댓값을 추정하여 밴드 형태의 예비력 필요량을 사전에

결정해야 한다. 이러한 방식으로 판매사업자는 기존 도매시장에서 보다

전력시스템의 주파수 유지에 더 적극적인 역할을 수행하게 된다.

제 4 절 비용 유발자 부담을 위한 발전설비 건설

2.4.1 예비력 밴드의 적용

앞서 PXFC 시장은 수급균형 비용을 비용 유발자 부담 원칙을 기반으

로 분배하는 구조를 갖는다고 언급하였는데, 이를 위해서는 패널티 상황

에 대한 정의가 필요하다. 수급균형 비용에 대한 패널티는 특정한 에너
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지량을 기준으로 설정된 기준 에너지를 중심으로 예비력 밴드를 적용함

으로써 밴드를 초과하는 위반량이 발생하는지에 따른 여부를 가지고 부

과 될 수 있는데, 본 연구에서는 PXFC 시장의 아이디어에서 제시된 예

비력 밴드를 활용하여 발전설비 건설계획에 반영하고자 한다.

그림 2-9와 2-10은 예비력 밴드가 전력 도매시장에서의 실시간 수급

균형을 위한 전력 스케쥴링 뿐만 아니라, 장기적인 차원에서 전력시스템

운영주체로 하여금 자가 발전설비 보유를 위한 건설계획의 기준으로도

확장될 수 있음을 보여준다.

그림 2-9 실시간 수급균형을 위한 에너지 밴드

그림 2-10 발전설비 건설계획을 위한 에너지 밴드
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2.4.2 PXFC 시장 환경에서의 발전설비 건설계획 수립

예비력 밴드를 자가 발전설비 보유를 위한 건설계획의 기준으로 활용

하기 위해서는 전력시스템의 운영주체가 전력계통 및 실시간 균형시장

(Balancing Market)의 운영 역할을 수행하는 송전계통운영자(TSO,

Transmission System Operator)가 아닌 마이크로그리드(μGrid,

Microgrid) 수준으로 배전계통과 가까이서 소규모 수급균형을 담당하는

배전계통운영자(DSO, Distribution System Operator)여야 한다. 우리나

라의 전력거래소는 송전망 사업을 하고 있지는 않지만 계통운영의 관점

에서 TSO에 가깝고, 선도 및 선물파생상품 거래는 하지 않지만

PX(Power Exchange)의 결합된 형태라고 볼 수 있다 [20].

왜 DSO가 예비력 밴드를 활용하는 주체가 되어야하는지에 대하여 설

명하기에 앞서 TSO와 DSO의 책임범위 차이와 당면한 과제들을 먼저

살펴보고자 한다. 먼저 TSO는 전반적인 전력시스템의 신뢰도 유지를 위

하여 전력계통 전체를 아우르는 수급균형 및 주파수 제어에 대한 책임이

있는 반면에, DSO는 전력계통 전체의 주파수 유지와는 상관없이 관할

배전망에 한정하여 특정 수요를 기준으로 수요-공급의 수급균형에 대한

책임만을 가진다. 또한, 최근 급증하고 있는 태양광, 풍력 등의 분산에너

지자원(DER, Distributed Energy Resources)은 그 특징이 주로 낮은 전

압레벨인데다 비동기(Non-Synchronous) 형태의 전력으로써 기존의 전

통적인 대형발전기들이 가지는 주파수 응답성, 전압제어, 그리고 관성력

부여 등의 기능을 제공 할 수 없기에 TSO의 입장에서 계통운영에 대한

부담이 증가하고 있다 [21]. 그러므로 TSO가 안정적으로 전력시스템을

운영하기 위해 DSO와의 협조(Coordination)가 중요해지고 있으며 각 이

해관계자들 간의 협조모델을 설계하는 등 많은 노력이 필요 [22]하고 이

는 DSO의 역할이 현재 보다 더 증대되어야 하는지에 대한 이유와 DSO

가 역할을 확대하기 위하여 예비력 밴드를 활용해야하는 필요성으로 설

명될 수 있다.
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그림 2-11 TSO와 DSO의 관계 및 전력거래 흐름 개요

그림 2-11은 본 연구에서 다루고자하는 전력시장에서 TSO와 DSO의

관계 및 전력거래의 흐름을 도식화하여 나타낸 것으로 TSO는 기존의

전통적인 발전사업자로부터 공급받은 전력을 다수의 DSO에게 제공하고,

다수의 DSO는 각자가 가진 분산에너지자원과 결합하여 소비자에게 전

기에너지를 서비스하는 구조를 갖는다. 여기서 DSO는 Load Aggregator

를 매개로 분산에너지자원의 전력을 구매할 수도 있지만, 자체적 분산에

너지자원을 운용하여 자신의 관할지역 전력 수급균형에 활용함으로써 보

다 유연한 수급균형 및 수익성의 극대화를 도모 할 수 있다.
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제 3 장 전력시장의 변화와 DSO의 등장

제 1 절 재생에너지의 확대와 DSO, μGrid의 등장

3.1.1 기후변화와 재생에너지

산업혁명 이후 지난 150년간 화석연료의 사용에 의한 대기 중 이산화

탄소(CO2) 농도는 폭발적으로 증가해왔다. 그림 3-1은 지난 1천년 동안

의 지구 대기 중 이산화탄소 농도와 지구 대기온도 간의 관계를 보여주

는데, 1850년대 시작된 산업혁명 이후 이산화탄소 농도가 기하급수적으

로 증가하기 시작하였고 증가된 이산화탄소 농도에 의한 온실효과로 인

해 지구로 들어온 태양열이 다시 지구 밖으로 빠져나가지 못하고 축적되

어 지구 대기온도를 거의 수직상승에 가깝게 증가시켜왔다.

그림 3-1 대기 중 CO2 농도 증가와 지구 대기온도의 변화 [23]
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지구 대기온도의 증가는 그림 3-2와 같이 빙하면적의 감소와 해수면

의 상승을 불러오고 있으며, 이에 따른 이상기후 현상이 지구촌 곳곳에

서 나타나고 있다.

그림 3-2 지구 대기온도 증가에 따른 기후/환경 변화 [24]

이러한 기후/환경 변화에 따른 이상기후 현상이 점차 심각해지고 지

구생태계 유지에 대한 위기로까지 확대됨에 따라 지구 대기온도가 회복

불가능한 임계점(Tipping Point)에 도달하기 전에 대기 중 이산화탄소

농도를 낮추기 위한 노력으로써 화석연료의 사용을 줄여야 한다는 인식

이 전 세계적으로 확고하게 자리를 잡게 되었다.

오늘날 대부분의 화석연료 사용은 에너지 분야에서 이루어진다. 그림

3-2와 같이 IEA(International Energy Agency)의 World Energy

Outlook 2020(이하, WEO 2020)에 따르면 2019년 기준 세계 에너지 수

요의 71%가 Oil(32%), Coal(26%), Gas(23%)로 이루어져 있음을 알 수

있다 [25]. 하지만, 2030년의 전망을 보면 시나리오 마다 차이는 있으나

공통적으로 화석연료에 따른 발전량은 줄어들고 재생에너지의 발전량은
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증가하는 것을 볼 수 있다. 이는 파리기후협약, NZE2050(Net Zero

Emissions by 2050), 그리고 우리나라의 재생에너지 3020 이행계획과 같

이 기후변화의 위기로부터 벗어나기 위한 노력을 보여준다. 특히,

NZE2050의 경우, 2050년도까지 산업분야에서 발생하는 이산화탄소의 순

배출량을 Zero로 한다는 목표로써 그 중심에는 재생에너지가 있으며,

NZE2050이 실현된다면 그림 3-4와 같이 거의 모든 산업분야에서의 이

산화탄소 배출량이 급격하게 줄어들 것으로 예상된다.

그림 3-3 WEO 시나리오 전망과 재생에너지 발전량

그림 3-4 산업별 CO2 배출량 전망
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3.1.2 재생에너지 발전량 증가에 따른 문제점

앞서 지구 대기온도 상승을 막기 위한 노력으로써 이산화탄소 배출량

을 줄이기 위하여 재생에너지의 발전비중이 빠르게 증가할 것으로 예상

하였는데, 재생에너지의 확대는 반드시 필요하지만 기존 전력시스템에는

다음과 같은 문제점을 야기한다.

첫째, 전력생산의 불확실성으로 인한 전력공급 불안정성 증가

둘째, 생산되는 발전량의 변동성으로 인한 수급균형의 어려움

셋째, 전력계통의 관성력 저하로 인해 대형 동기발전기 탈락 시 계통

붕괴 가능성 증가

대표적인 재생에너지 발전원인 태양광 발전의 경우, 생산하는 전력이

지표면에 도달하는 태양의 복사에너지인 일사량의 절대적 영향을 받으며

풍력 발전 또한 예측하기 어려운 자연현상인 바람의 양에 절대적인 영향

을 받는다. 이에 따라 재생에너지 발전원이 생산하는 전력에서 불확실성

및 변동성은 반드시 수반될 수밖에 없는 요소이다. 또한 2장에서 다룬

바와 같이, 기존의 전력시스템은 동기발전기를 이용한 대규모 전력시스

템으로서 동기발전기 간의 기계적 관성력에 따른 주파수 유지가 상대적

으로 용이하다. 하지만, 재생에너지 발전은 동기발전기와는 다르게 관성

력을 전력시스템에 공급할 수 없으므로 재생에너지 발전량이 증가하게

되면 전체 전력시스템에서 관성력을 유지할 수 있는 발전기의 비율이 줄

어들게 되어 관성력 저하로 인해 대형 동기발전기가 고장 또는 송전망

문제로 탈락하게 될 경우 기존의 전력시스템 대비 계통붕괴의 가능성이

커진다.

아울러, 선행연구에 따르면 태양광 및 풍력 발전의 최대부하를 기준으

로 상위 10%, 5%, 3% 부하에 대한 상관관계를 분석한 결과, 첨두부하

시간대와 태양광, 풍력 사이의 상관관계는 없는 것으로 판단되기에 부하

조정자로 모델링되는 것이 적합 [26]한데, 이를 적용하여 우리나라 일간

전력수요 패턴을 전망한 결과 그림 3-5와 같이 태양광 발전의 증가에
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따라 하루 중 태양광의 발전량이 최대가 되는 10시 ~ 15시 사이에 기저

발전의 발전량을 깎아먹는 현상이 발생하게 된다 [27]. 이를 덕커브

(Duck Curve) 현상이라 지칭하는데, 해당 용어는 태양광 등 재생에너지

발전비중이 크게 증가한 지역에서 태양이 떠있는 시간대 부하가 급격하

게 감소하는 양상을 의미하며 미국 캘리포니아주의 전력공급 사업자인

캘리포니아 계통운영기구(CAISO, California Independent System

Operator)는 2016년 재생에너지 발전목표와 온실가스 배출량 저감 목표

를 반영하여 2020년까지의 전력 부하 변화를 추정하며 사용하였다. 덕커

브 현상이 심화되면 출력 변동성의 심화로 순부하량에 대한 예측정확도

가 떨어질 수 있으며, 그로 인해 단시간 내 기동이 가능한 가스발전 등

의 속응성 발전자원이 예비력으로 필요하게 되어 전력시스템의 운영비용

상승으로 이어지는 등 전력시스템의 안정적이고 효율적인 운영에 부담으

로 작용하게 된다.

그림 3-5 태양광 증가에 따른 전력수요 패턴변화 전망

이러한 문제점들은 하나의 단일 계통으로 구성된 우리나라 전력시스

템에서는 쉽게 극복할 수 있는 문제가 아니므로 변화하는 발전원 및 전
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력시스템에 대한 대응방안으로써 새로운 전력시장 구조 및 시스템에 대

한 아이디어가 필요하다. 이에, 본 연구에서는 마이크로그리드의 구성과

배전계통운영자의 등장에 따른 배전계통 중심의 전력시장 개편과 방향을

함께 하고자하며 마이크로그리드 차원의 수급균형에 대한 긍정적인 기대

를 가지고자 한다.

3.1.3 DSO의 필요성 및 μGrid의 역할

배전망에 연계되는 분산에너지자원과 프로슈머가 확대됨에 따라 배전

계통운영자의 기능과 구조에 대한 논의가 활발하게 진행되고 있으며 특

히, 분산에너지자원의 규모가 커짐에 따라 기존 전력시스템에서 발생하

는 문제점들을 해결하기 위하여 기존의 계통운영관리를 넘어 다양한 분

산자원과 전력기술을 수용하고 이를 기반으로 양방향 전력거래를 촉진하

는 통합 플랫폼으로서 배전계통운영자라는 개념이 등장하였다고 할 수

있다 [28]. 배전계통운영자의 기본적인 역할은 자신이 담당하는 마이크로

그리드 구역에 전력을 공급하고 수요전력을 기준으로 수급균형을 실시하

는 것이다. 이는 송전계통운영자가 수행하는 수급균형과는 다음과 같은

차이가 있는데, 송전계통운영자의 수급균형은 “공급-수요”의 차이가

0(Zero)이 되도록 Balancing을 수행하는 한편, 배전계통운영자의 수급균

형은 특정 값을 가진 수요전력을 충족하도록 Balancing을 수행한다는 것

이다. 즉, 배전계통운영자의 수급균형 목적은 동기탈조로부터 전력시스템

의 붕괴를 막기 위한 주파수 제어가 아니라는 것이다. 또한, 마이크로그

리드 내에서 배전계통운영자가 해당 구역의 수급균형을 책임지게 된다

면, 미래의 수요변화를 예측하여 선도시장(Forward Market)을 도입하는

것도 가능하게 된다. 즉, 발전설비의 투자계획을 배전계통운영자 스스로

할 수 있게 되는 것이며, 그림 3-6의 Time Scale에서 Generation

Schedule 보다 시간규모에서 상위인 Construction까지 Control 영역이

확장되는 것이라고 할 수 있다.



- 30 -

그림 3-6 Time Scale에 따른 전력생산의 흐름

본 연구에서는 이와 같은 배전계통운영자의 필요성과 마이크로그리드

의 역할에서 착안하여 배전계통운영자의 입장에서 발전설비의 건설에 투

자를 진행할 경우, 발전설비 포트폴리오 구성을 어떻게 하는 것이 효과

적인지를 보이고, 나아가 배전계통운영자의 투자성향에 따른 발전설비

포트폴리오 구성 전략을 제시하고자 한다.
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제 2 절 DSO의 역할과 혼합경제체제와의 비교

전통적인 전력산업의 구조는 국가기간산업이라는 특성으로 인해 수직

통합적 구조를 가지고 있었다. 이러한 구조는 정부 규제기관인 전력회사

로 하여금 안정적인 전력공급 서비스를 의무화하고 이에 대한 적절한 투

자와 보수율을 전력요금을 통하여 회수 할 수 있도록 하는 규제 방식을

가능하게 하였다. 하지만, 발전기술의 향상과 분산에너지자원의 급속한

확대로 인하여 그 동안 상대적으로 중요하게 다루어지지 않았던 배전망

부문에서 전력산업의 변화가 발생하고 있고 그 대표적인 예가 배전계통

운영자와 분산자원모집자이다.

경제학에서도 이와 비슷한 사례로써 과거에는 정부의 통제가 중요한

역할을 하는 ‘통제경제(Command Economy)’체제가 주류를 이루었으나,

많은 나라들이 통제경제의 한계를 인식하고 시장경제로 전환을 하게 되

었다. 하지만, 모든 일을 시장에 내맡기는 것도 문제가 있기에 순수한 시

장경제를 선택하는 경우는 매우 드물며 겉으로는 시장경제를 표방하고

있지만, 실제로는 정부도 중요한 역할을 하는 ‘혼합경제(Mixed

Economy)’의 성격을 갖는 경우가 대부분이다 [29].

그러므로 전력시스템도 이와 유사한 방향으로 변화해가는 것이 자연

스러운 흐름이라고 생각되며, 그 변화의 중심에서 배전계통운영자가 중

요한 역할을 할 것으로 판단된다.
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제 4 장 DSO 관점의 설비투자 포트폴리오

제 1 절 DSO 발전설비의 운영목적 및 구성

4.1.1 DSO 발전설비의 목적 및 필요성

배전계통운영자(DSO)의 책무는 마이크로그리드와 같은 배전계통 단

위에서 송전계통운영자(TSO)와의 협조를 통해 안정적으로 관할구역 내

의 필요 전력을 공급하는 것이다. 즉, 그림 4-1과 같이 단기적 관점에서

배전계통운영자는 예측된 수요를 중심으로 수급균형을 수행해야 하는데,

여기서 수급균형이란 특정 전력수요 값을 충족시킨다는 의미가 된다.

그림 4-1 DSO의 단기적 관점에서의 수급균형

배전계통운영자의 장기적 관점에서의 책무 또한 예측된 수요를 중심

으로 수급균형을 수행한다는 점에서는 단기적 관점에서의 책무와 다를
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것이 없다. 하지만, 시간이 지남에 따라 증가하는 수요모델이 적용될 경

우 Customer의 규모가 늘어나게 되어 배전계통운영자는 예측된 수요변

화 또는 목표수요에 따라 발전설비 건설계획을 수립하거나, 분산에너지

자원의 모집 규모를 늘리는 등의 대책을 마련해야한다. 그림 4-2는 배전

계통운영자가 향후 10년간 증가하는 수요에 따라 공급할 수 있는 전력의

규모를 어떻게 늘려야하는지를 보여주는데, 미래에 대한 예측을 기반으

로 하기 때문에 장기로 갈수록 불확실성의 증가에 따라 예비력 개념의

밴드가 점차 커지는 것을 알 수 있다.

그림 4-2 DSO의 장기적 관점에서의 발전설비 건설계획 수립

배전계통운영자가 장기적 관점에서 증가하는 수요에 대한 대책으로써

추가 발전설비를 운영하게 될 경우, 배전계통운영자의 입장에서 효과적

인 발전설비 포트폴리오 구성에 대한 Needs가 발생하게 된다. 또한 발

전설비 건설계획을 수립 시 각 발전설비 투자에 따른 비용 및 특성에 따

른 출력의 변동성을 고려한 최적화가 필요하므로 발전설비를 추가로 운

영하고자하는 배전계통운영자에게 발전설비 투자에 대한 포트폴리오 전

략은 수익성을 극대화하기 위하여 반드시 필요하다.
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4.1.2 DSO 발전설비의 구성안

배전계통운영자가 마이크로그리드를 운영함에 있어서 갖출 수 있는

발전설비에는 대표적인 분산에너지자원에 해당하는 태양광, 풍력, 그리고

ESS가 있을 수 있으며, 본 연구에서는 자체적으로 전력생산의 자급이

가능한 마이크로그리드를 가정하였기에 NG엔진을 발전설비 구성에 추

가하였다. 또한, 필요 시 안정적으로 수급균형을 실시할 수 있도록 계통

수전도 할 수 있는 현실성 있는 발전설비 조합의 마이크로그리드 운영하

고자 한다. 즉, 배전계통운영자는 분산에너지자원을 최대한 활용함으로써

Customer에게 판매하는 전체 전력의 단가를 낮출 수 있고 수익성을 극

대화 할 수 있다. 그림 4-3은 설명한 마이크로그리드 및 배전계통운영자

의 발전설비 구성을 개념적으로 보여준다.

그림 4-3 DSO 발전설비 구성 개요

아울러, 배전계통운영자 발전설비를 대상으로 금융자산 포트폴리오의

위험자산 및 무위험자산과 대응시키면 다음과 같다.

- 태양광 (위험자산1) : Very-High Profit & Very-High Variability

- 풍력 (위험자산2) : High Profit & High Variability

- NG엔진 (위험자산3) : Low Profit & Low Variability

- 계통 수전 (무위험자산) : Very-Low Profit & Zero Variability

- ESS : 재생에너지 발전원의 Variability를 낮추는 기능

(단, 발전설비 구성을 위한 비용은 상승함)
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제 2 절 포트폴리오 이론의 개요

4.2.1 포트폴리오 이론의 정의

포트폴리오 이론이란 투자자의 입장에서 미래가 불확실하다는 가정을

바탕으로 투자에 따른 기대수익률을 극대화하기 위해서 적용하는 방법론

을 의미하는데, 미래가 불확실한 상황에서 금융투자자의 자산선택은 미

래의 수익률뿐만 아니라 위험의 수준도 중요한 투자의 기준으로 작용하

게 된다. 즉, 하나의 자산에만 집중하여 투자하는 것 보다 여러 자산에

분산하여 투자하면 미래의 불확실한 상황으로 인한 투자 손실의 위험을

줄일 수 있는데 [30], 이를 수학적으로 증명해낸 것이 포트폴리오 이론이

며 금융자산에서 여러 자산에 분산투자 하는 경우의 기대수익률은 다음

과 같이 표현된다.

두 가지 금용자산에 분산투자하는 것을 가정하는 경우 :

이를 다수의 금융자산으로 확대하면 :

위의 식에서 각 개별자산에 대한 수익률의 가중치(ω)는 0보다 크고

전체 가중치의 합계는 1이다. 투자에서의 위험이란 수익률의 높고 낮음

또는 마이너스 수익률이 아니라, 미래에 대한 불확실성을 의미하므로 이

들 자산 포트폴리오의 위험은 분산 또는 표준편차로 나타나는데 두 가지



- 36 -

의 금융자산과 다수의 금융자산에 분산투자를 할 경우 분산은 다음과 같

이 계산된다.

두 가지 금융자산인 경우의 분산 :

이를 다수의 금융자산으로 확대했을 경우의 분산 :

다음 항에서 보다 자세히 설명하겠지만, 포트폴리오의 위험분산 효과

는 여러 개의 자산에 분산하여 투자함으로써 단일 자산에 투자할 경우

집중되는 위험을 줄일 수 있다.

4.2.2 포트폴리오의 위험분산 효과

포트폴리오의 위험분산 효과란 여러 개의 자산에 분산하여 투자를 하

면, 단일 자산에 모두 투자할 경우에 비해서 포트폴리오를 구성하는 자

산들의 움직임이 서로의 위험을 상쇄하기 때문에 자산의 결합으로 인하

여 개별자산에 집중되는 것 보다 위험이 줄어드는 효과를 의미한다.

특히, 분산을 구하는 식에서 상관계수(ρ)의 크기에 따라 기대수익률과

위험의 관계가 달라지는데, 그림 4-4는 두 자산 간의 상관계수에 따른

기대수익률과 표준편차의 관계를 보여준다. 상관계수가 1인 경우에는 포

트폴리오의 기대수익률과 위험은 비례적으로 증가하는 선형관계가 형성

된다. 반면에 상관계수가 –1인 경우에는 자산에 대한 투자비율의 조정
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에 따라서 완전히 위험이 없는 포트폴리오를 구성할 수 있다. 상관계수

가 0인 경우에는 자산의 결합관계가 상관관계가 1일 때와 –1일 경우의

사이에 위치하며 곡선으로 휘어지는 경향을 보인다.

그림 4-4 상관계수에 따른 포트폴리오 구성

이와 같이 대체로 투자한 금융자산에 대한 상관관계가 크지 않을 경

우에 어느 정도 위험을 분산시키는 효과가 커지며, 기대수익률이 일정한

경우 개별 금융자산 간의 상관계수가 적을수록 위험의 분산효과가 커지

고 완전한 음의 상관관계 일 때 위험이 최소화됨을 알 수 있다.

4.2.3 효율적 포트폴리오 도출

포트폴리오를 구성하는 자산들의 집합 중에서 여러 가지 자산의 포트

폴리오 중 동일한 기대수익률 하에서 분산이 작아서 낮은 위험을 달성할

수 있는 집합 또는 동일한 위험 하에서 높은 기대수익률을 달성할 수 있

는 집합을 효율적 포트폴리오라고 부른다.
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그림 4-5 위험자산에 투자 시 효율적 포트폴리오

그림 4-6 위험자산에 투자 시 최적 포트폴리오
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그림 4-5에서 붉은 화살표 방향으로의 선으로 구성된 포트폴리오 집

합이 효율적 포트폴리오이다.

현명한 투자자들은 이러한 효율적 포트폴리오선과 접하는 점에서 그

들의 효용을 극대화하는 전략을 택한다. 그런데 이러한 위험자산에 대한

효율적 프론티어 상에 있는 점들의 집합 중 최적 포트폴리오를 구하기

위해서는 그림 4-6과 같이 무위험이자율을 가진 자본할당선(CAL,

Capital Allocation Line)과 위험자산의 효율적 포트폴리오 상의 점과 만

나는 점(P)에서 최적 포트폴리오를 구성하는 금융자산의 비중을 결정할

수 있다.

이와 같이 위험자산 외에 무위험자산에도 투자하여 포트폴리오를 구

성하면 기대수익률은 위험자산에만 투자할 경우와는 다르게 나타나는데,

그럴 경우의 포트폴리오 기대수익률은 다음과 같다.

식 (1)은 위험자산과 무위험자산으로 구성된 포트폴리오의 기대수익률

로서 위험자산과 무위험자산의 투자 비중에 의해 결정된다.

다음으로 위험자산과 무위험자산을 결합한 포트폴리오 수익률의 표준

편차는 위험자산 수익률의 표준편차에 위험자산에 대한 투자 비중을 곱

한 값으로 나타난다.

위험자산과 무위험자산으로 구성되는 포트폴리오의 기대수익률과 표
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준편차를 구한 다음 식 (1)에 식 (2)를 대입하면, 식 (3)이 도출된다.

식 (2)와 식 (3)에서 포트폴리오의 기대수익률과 위험은 위험자산 C의

투자 비중이 증가함에 따라 선형적으로 증가된다는 것을 알 수 있다.

그림 4-7 위험자산과 무위험자산에 투자 시 최적 포트폴리오

이와 같이, 금융자산 선택에 있어서 무위험자산이 투자되는 경우, 우

선 위험자산의 최적 포트폴리오로서 시장 포트폴리오를 선택한 후 무위

험자산 f와 시장 포트폴리오 P 사이의 자본배분을 통하여 금융자산의 투

자 비중을 결정할 수 있다. 그림 4-7은 위험자산과 무위험자산에 투자

시 최적 포트폴리오의 선택을 어떻게 할 수 있는지를 보여주는데, 위험

회피성향이 강한 투자자의 경우 위험자산과 P에 분산투자하여 자본할당

선과 효용곡선이 만나는 A의 지점에서 기대효용을 극대화하게 되고, 반
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면 위험선호성향이 강한 투자자는 B의 지점에 투자함으로써 기대효용을

극대화하게 된다.

본 연구에서는 이와 같은 방식으로 자본할당선 위에서 배전계통운영

자의 투자성향에 따라 위험 수준을 직접 선택하여 발전설비 투자자 입장

에서 최선의 발전설비 포트폴리오 구성을 할 수 있도록 가이드를 제시할

계획이다.

제 3 절 DSO를 위한 발전설비 포트폴리오 구성

4.3.1 포트폴리오 이론의 DSO 발전설비 계획에의 적용

포트폴리오 이론은 앞서 설명한 바와 같이 두 가지 이상의 자산이 가

지는 수익과 위험에 대한 지표를 활용하여 낮은 위험에서 수익을 극대화

하는 방법을 찾는 것이다. 이때 수익은 수익률로 표현되고, 위험은 분산

또는 표준편차를 활용하여 나타낸다.

발전설비 건설계획에 포트폴리오 이론을 적용할 경우에는 표 4-1과

같이 수익과 위험을 각각 균등화발전원가(LCOE, Levelized Cost of

Electricity) 및 발전량에 대한 변동성(Variability or Reliability)을 활용

하여 나타낼 수 있다.

표 4-1 포트폴리오 이론의 발전계획에의 적용

균등화발전원가(이하, LCOE)는 kWh당 평균 발전비용으로써 해당 발

전시설 총 비용의 현재 가치를 총 발전량의 현재 가치로 나눈 값인데,
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여기에는 투자비용 및 전체 운영기간 동안의 운영비용, 이용률, 그리고

할인율 등이 모두 포함된다. LCOE는 비용을 의미하지만 수익을 대체하

여 표현한 이유는 배전계통운영자가 수익성을 개선하기 위해서는 수급균

형에 필요한 전력의 생산단가가 계통으로부터 구매하는 수전단가 보다

저렴해야하며, 그 비용차이의 크기는 곧 수익을 의미하기 때문이다. 또

한, 관할 구역의 전력계통을 안정적으로 운영해야할 책무가 있는 배전계

통운영자의 입장에서 자신이 운영하는 발전설비 발전량의 변동성은 곧

수급균형에 대한 위험으로 인식될 수 있기에 위험을 발전량에 대한 변동

성으로 표현하였다.

그림 4-8은 포트폴리오 이론을 금융 투자에 적용하였을 때의 효율적

프론티어를 나타내고, 그림 4-9는 포트폴리오 이론을 발전설비 건설계획

에 적용하였을 때의 효율적 프론티어를 나타낸다.

그림 4-8 포트폴리오 이론의 금융 투자 적용 예
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그림 4-9 포트폴리오 이론의 발전설비 건설계획 적용 예

4.3.2 대상 발전원별 LCOE 및 변동성

발전설비 포트폴리오 구성 대상이 되는 발전원들의 LCOE는 국가 및

연도마다 상이하지만, 본 연구에서는 ‘LAZARD’S LEVELIZED COST

OF ENERGY ANALYSIS 2020년 버전‘에서 산출한 LCOE 값 및 계산

근거 Data [31]를 활용하여 태양광과 풍력 발전설비의 기본 LCOE로 활

용할 예정이다.

그림 4-10은 해당 자료로부터 얻은 발전설비별 LCOE($/MWh)를 보

여주는데, 태양광 발전의 LCOE의 경우 다양한 종류의 Panel에 따라 여

러 가지 LCOE가 존재하지만 본 연구에서는 가장 보편적인

PV(Photovoltaic) Panel 종류인 Crystalline LCOE의 중간 값을 활용할

예정이며, 풍력 발전의 경우에도 Onshore LCOE의 중간 값을 활용하고

자 한다.
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그림 4-10 발전설비별 LCOE($/MWh) : 2020년도 기준

이에 따라 본 연구에서는 기본 LCOE 값으로써 태양광 발전의 경우

$36.5/MWh이며 풍력 발전의 경우 $40.0/MWh를 활용하고자 한다. 이를

원/달러 환율 1,100원을 적용하여 ￦/kWh로 전환하면 태양광 발전의 경

우 40.2(￦/kWh), 풍력 발전의 경우 44.0(￦/kWh)이 된다.

표 4-2와 표 4-3은 해당 자료에서 태양광과 풍력의 LCOE 산출 근거

를 나타낸 자료를 보여준다.

표 4-2 태양광의 LCOE 산출 근거
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표 4-3 풍력의 LCOE 산출 근거

재생에너지 발전원(태양광, 풍력)의 변동성 또한 지역, 계절 등 다양한

변수에 따라 상이하게 나타나지만, 본 연구에서는 선행연구 [32]에서 제

시한 120분 최대 변동률을 활용하고자 한다. 표 4-4와 표 4-5는 각각 태

양광 및 풍력 발전의 시간 단위별 최대 변동률을 보여주는데, 발전설비

에 대한 건설계획은 비교적 장주기에 대한 발전량 변동성을 고려해야 하

기에 가장 큰 시간 단위인 120분 최대 변동률을 활용한다.

표 4-4 시간 단위별 태양광 발전 최대 변동률
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표 4-5 시간 단위별 풍력 발전 최대 변동률

표 4-4로부터 태양광 발전의 120분 최대 변동률은 52%임을 알 수 있

고, 표 4-5로부터 풍력 발전의 120분 최대 변동률은 31%로 태양광 발전

보다 최대 변동률이 낮음을 알 수 있다. 즉, 풍력 발전이 태양광 발전 보

다 발전설비 포트폴리오 구성에서 위험(변동성)이 낮은 자산으로 분류됨

을 보여준다.

다음으로 배전계통운영자의 또 다른 위험자산에 해당하는 발전설비인

NG엔진의 LCOE 및 변동성을 정의하고자 한다. NG엔진의 LCOE의 경

우 태양광과 풍력과는 다르게 ‘LAZARD’S LEVELIZED COST OF

ENERGY ANALYSIS 2017년 버전‘에서 산출한 값 및 계산 근거 Data

[33]를 활용하고자 하는데, 그 이유는 2020년 버전에는 NG엔진의 LCOE

Data를 다루지 않았기 때문이다.

그림 4-11 발전설비별 LCOE($/MWh) : 2017년도 기준
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그림 4-11은 NG엔진의 LCOE($/MWh)를 보여주는데 태양광 및 풍력

발전의 경우와 마찬가지로 중간 값을 사용하고자 한다. 다만, 태양광과

풍력 발전의 LCOE는 2020년도 버전이기에 이를 보완하기 위하여 공통

적인 요소인 NG Peaking의 2017년과 2020년 발전단가 변화율을 고려하

여 할인 적용한 값인 $82.6/MWh를 적용하고자 한다. 이를 원/달러 환율

1,100원을 적용하여 ￦/kWh로 전환하면 90.9(￦/kWh)이 된다.

표 4-6 NG엔진의 LCOE 산출 근거

표 4-6은 해당 자료에서 NG엔진의 LCOE 산출 근거를 나타낸 자료

를 보여준다.

NG엔진의 변동성은 재생에너지 발전원의 변동성과는 다르게 자연적

인 요인에 의한 변동이 거의 없기에 Variability로 나타내기에는 다소 무

리가 있다. 이에, NG엔진 변동성의 경우 Variability 대신 Reliability의

개념을 대입하여 내연기관 발전기의 일반적이고 보수적인 수준의 고장정

지율 수치로써 5%를 변동성으로 정의하고자 한다.
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4.2.3 ESS와 재생에너지 변동성의 감소

ESS(Energy Storage System)를 배전계통운영자의 발전설비 포트폴

리오 구성에 어떻게 적용시킬 것인지 검토하기에 앞서 본 연구에서 다루

고자하는 배전계통운영자의 입장에 대하여 다시 살펴보면, 배전계통운영

자는 자신의 관할 구역에서의 전력공급 및 수급균형을 위하여 발전설비

를 건설하고자 하는 경우에 발전설비 구성을 어떻게 할 것인지에 대하여

포트폴리오 이론을 결합한 방법을 찾고자 하는 것이다. 그러므로 본 연

구에서는 ESS의 운용에 따른 운영전략을 논하지 않는 대신, ESS를 발

전설비 구성 요소의 일부로 인식했을 때의 효과에 초점을 맞추어 ESS가

추가로 구성되면 재생에너지 발전원(태양광, 풍력)의 변동성(Variability)

이 감소되는 효과로 적용하고자 한다.

그림 4-12는 발전설비 포트폴리오에 ESS가 추가 구성되었을 경우와

ESS가 없을 경우의 재생에너지 발전원 LCOE 및 Variability가 어떻게

변화하는지에 대한 개념도를 나타낸다. 즉, 배전계통운영자가 발전설비를

구성함에 있어 ESS를 추가로 구성하게 되면 시장에서의 기준이 되는 재

생에너지 발전원의 LCOE 및 Variability에서 ESS의 용량이 추가됨에

따라 LCOE는 상승하고 Variability는 감소하도록 설정할 수 있다. 또한,

추가되는 ESS의 용량에 따른 각 재생에너지 발전원의 LCOE 및

Variability의 증감을 분석하여 보다 정교한 발전설비 포트폴리오 구성

전략을 세울 수 있지만 이는 향후 연구에서 다루기로하고 본 연구보고서

에서는 그 효과에 대해서만 제시하고자 한다.

그림 4-12 재생에너지 ‘with ESS’ or ‘without ESS’
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4.2.4 무위험자산으로서의 계통수전

금융자산 투자자의 입장에서 무위험자산이란 변동성이 거의 없지만,

수익률은 낮은 상품 또는 자산을 뜻하는데, 이와 비슷하게 관할 구역에

서의 전력 수급균형을 수행하는 배전계통운영자의 입장에서 무위험자산

이란 발전량에 대한 변동성이 거의 없지만, 공급단가 측면에서 수익을

남길 수 있는 마진율이 낮은 전력공급원을 의미할 수 있다. 즉, 송전계통

운영자(TSO)로부터 공급받는 계통수전 전력이 무위험자산에 대입될 수

있으므로 본 연구에서는 무위험자산을 계통수전으로 정의하고자 한다.

아울러, 발전설비 구성의 포트폴리오에서 세로축은 ‘LCOE’이므로 상

기에서 언급한 방식대로라면 무위험자산의 LCOE는 수전단가 또는 SMP

가 되어 수전전력에 한하여 마진이 Zero가 되어야 하지만, 배전계통운영

자가 소비자에게 전력을 공급할 때 약간의 마진율을 계상함으로써 수익

적으로 도움이 될 수 있다.

표 4-7은 수전단가 산정의 간단한 예를 보여주고, 표 4-8은 우리나라

전력시장에서 한국전력공사에서 공급하는 전기요금표를 바탕으로 본 연

구에서 Modeling 및 Simulation을 위한 기본 Data로 활용하기 위해 가

공하여 평균 수전단가를 계산한 자료이다. 수전요금은 계약전력 300kW

이상의 고객에 적용되는 산업용(을)의 전기요금을 참고하였으며, 해당 자

료를 토대로 계절별/시간대별 가중치를 고려하여 2021년 기준 94.2

(￦/kWh)라는 평균 수전단가를 산출하였다.

표 4-7 수전단가 산정의 예
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표 4-8 국내 전력 수전단가 계산
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제 5 장 DSO 투자성향에 따른 발전설비

포트폴리오 구성 전략

제 1 절 DSO의 투자성향 정의 및 분류

배전계통운영자의 투자성향을 정의하기 위하여 금융자산 투자자의 입

장에서 투자성향 분류가 어떻게 이루어지는지를 먼저 간단하게 살펴보면

다음과 같다.

- 공격투자형 : High Risk & High Return 추구

- 안정형 : Low Risk & Low Return 추구

이와 비슷하게 배전계통운영자가 발전설비를 투자함에 있어서도 비슷

한 방식으로 다음과 같이 투자성향을 분류해 볼 수 있다.

- 공격투자형 : High Profit & High Variability 추구

- 안정형 : Low Profit & Low Variability 추구

상기의 투자성향 분류는 배전계통운영자가 전체 계통 주파수 제어의

책임으로부터 자유롭기 때문에 가능한데, 대규모 전력시스템의 계통운영

자는 계통 붕괴의 예방에 대한 막중한 책임이 있기 때문에 High든 Low

든 Variability를 추구하는 것 자체가 불가능하다. 또한, 다행스럽게도 다

음 절에서 본격적으로 다룰 발전설비 포트폴리오 구성 요소에 포함되는

태양광, 풍력, 그리고 NG엔진은 투자성향 분류에 따른 조건을 만족시킬

수 있는 수익(LCOE)과 위험(변동성)의 특성을 모두 갖추고 있다.

추가적으로 마이크로그리드를 운영하는 배전계통운영자가 추구 할 수
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있는 발전설비 포트폴리오의 변동성은 어느 정도가 적정하고, 어느 정도

가 최대치일 수 있을지에 대한 논의도 필요하지만, 본 연구에서는 이를

다루지는 않고 태양광과 풍력 발전의 개별 Variability의 중간 정도 수준

에서 공격투자형 투자자의 위험을 정의하고자 한다.

제 2 절 발전설비 포트폴리오 구성 전략 Modeling

5.2.1 위험자산에 대한 효율적 포트폴리오 도출

배전계통운영자의 발전설비 포트폴리오 구성 전략을 제시하기 위한

Modeling 중 첫 번째 단계로써 위험자산인 태양광, 풍력, 그리고 NG엔

진에 대한 효율적 포트폴리오를 도출하고자 한다. (아래첨자로 쓰인 1,

2, 3은 태양광, 풍력, 그리고 NG엔진 각각을 표현한 것으로 이해할 수

있다.)

위험자산이 3개인 경우의 포트폴리오 분산은 다음과 같이 나타낼 수

있다.

또한, 상관계수(  , )를 공분산(  , )과 각 자산의 표준편차(  ,
  )로 표현하면 다음과 같다.
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이를 정리하여 행렬로 나타내면 다음과 같이 나타낼 수 있다.

또한, 앞서 표현한 공분산 행렬은 관계식에 따라 다음과 같이 정리할

수 있으며,

상기 식에서 상관계수 행렬 부분을 상관계수의 특성에 따라 조정하면,

로 표현이 가능하고 최종적으로 포트폴리오의 분산을 나타내면 다음

과 같이 된다.

이로써 구하고자하는 3가지 발전설비에 대한 포트폴리오의 분산(변동

성)이 식으로 정리되었고, 각 자산(발전설비)별 위험(변동성)과 상관계수

는 주어진 값이기 때문에 배전계통운영자의 위험성향에 따라 변동성을
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결정하면, 발전설비 포트폴리오 내에서 각 위험자산에 해당하는 태양광,

풍력, 그리고 NG엔진에 대한 가중치 ω1, ω2, ω3를 도출할 수 있다.

상기 과정에서 위험자산에 대한 수익은 전혀 고려되지 않았는데, 이는

효율적 프론티어의 선상에 있는 포트폴리오 수익은 분산이 클수록 높을

수밖에 없고 이에 대한 논리가 그대로 적용되었기 때문이다.

5.2.2 무위험자산을 결합한 최적 포트폴리오 도출

앞서 구한 3가지 위험자산의 효율적 포트폴리오를 바탕으로 무위험자

산을 결합한 최적 포트폴리오를 산출할 수 있는데, 먼저 위험자산으로

구성된 포트폴리오의 수익 E(rc)을 가중치를 이용하여 표현하면 다음과

같다.

여기에 무위험자산인 계통수전을 결합한 최적 포트폴리오는 4장 4.2.2

에서 설명한 바와 같이 다음 식으로 결정된다.

여기서 E(rp)는 위험자산과 무위험자산을 결합한 최적 포트폴리오 수

익을 의미하는데, 발전설비 최종 포트폴리오의 기대LCOE와 같은 의미라

할 수 있다.

본 연구에서 제시하는 방식에 따라 발전설비 포트폴리오를 결정하면,

어쩔 수 없이 배전계통운영자의 투자성향에 따른 위험자산에 해당하는
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태양광, 풍력, 그리고 NG엔진에 대한 가중치가 정해진 뒤에 무위험자산

인 계통수전과의 결합으로 최종 포트폴리오가 도출된다. 즉, 앞서 위험자

산들의 가중치를 이미 결정했다 하더라도 마지막에 무위험자산의 가중치

비중을 추가로 결정해줌으로써 배전계통운영자의 투자성향이 반영된 안

정적 최적 포트폴리오의 산출이 이루어질 수 있는 것이다.

표 5-1은 Modeling 결과를 바탕으로 Simulation 수행을 위하여 발전

설비 포트폴리오 구성의 주요 인자들을 표로 정리한 내용이다. 위험자산

으로 분류한 태양광, 풍력, 그리고 NG엔진의 LCOE는 각 40.2(￦/kWh),

44.0(￦/kWh), 90.9(￦/kWh)를 사용하였고, 변동성은 각 52%, 31%, 5%

를 사용하였다. 또한, 무위험자산으로 분류한 계통수전의 LCOE는 94.2

(￦/kWh)로써 NG엔진의 LCOE 보다 약간 높은 수준이고, 변동성은 무

위험자산에 맞게 0%로 설정하였다. 상관계수는 변동성 발전원인 태양광

과 풍력의 상관계수만 0.07로 설정하였고, 나머지 발전원간의 상관계수는

유의미하지 않다고 보았다.

표 5-1 Simulation을 위한 주요 인자 정의

상기 인자들을 활용하여 위험자산(태양광, 풍력, 그리고 NG엔진)으로

구성된 효율적 포트폴리오 구성 및 무위험자산(계통수전)을 결합한 최적

포트폴리오를 도출하는데, 그 도구로써 엑셀을 활용하여 각 포트폴리오

조합별 데이터베이스를 구축하고 이를 이용하여 각 분산(변동성)별 모든

포트폴리오 조합을 계산한 뒤 그래픽을 이용하여 Model의 최적 포트폴

리오 조합을 찾고자 한다.
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제 3 절 Simulation 결과 및 분석

Simulation은 앞서 설명한 바와 같이 엑셀을 활용하여 조합 가능한

모든 포트폴리오 조합의 데이터베이스를 바탕으로 주요 인자들을 입력하

여 발생 가능한 포트폴리오 조합들의 집합을 보여주면, 배전계통운영자

의 위험성향에 따라 분산을 선택하여 해당 분산에서 최소가 되는 LCOE

를 찾을 수 있도록 하였다. 이에 따라 위험자산인 태양광, 풍력, 그리고

NG엔진 각각의 비중이 산출되고, 무위험자산인 계통수전의 비중을 정하

면 최종적으로 발전설비의 포트폴리오 구성 비중이 결정되는 방식으로

진행하였다.

그림 5-1은 만들어진 Simulation 화면의 일부를 보여주는데, 노란색

셀들이 주요 인자들을 입력 할 수 있는 영역이고, 입력된 값에 따라 우

측 상단의 포트폴리오 조합들의 집합을 나타내는 그래프가 바뀌게 된다.

그림 5-1 엑셀을 활용한 Simulation 화면
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Simulation은 다음과 같이 총 6가지의 상황을 가정하여 진행하였다.

1. 기본 Case

2. 변동성 감소 : 변동성이 큰 태양광과 풍력 발전의 변동성 감소

3. LCOE 감소1 : 변동성이 큰 태양광과 풍력 발전의 LCOE 감소

4. LCOE 감소2 : 변동성이 작은 NG엔진 발전의 LCOE 감소

5. 상관계수 변화1 : 태양광과 풍력 상관계수가 음의 방향으로 커짐

6. 상관계수 변화2 : 태양광과 풍력 상관계수가 완전한 반대(-1)

1. 기본 Case에서는 표 5-2와 같이 앞서 정리한 발전설비 포트폴리오

구성의 주요 인자들을 입력하여 Simulation을 진행한 결과로써 그림 5-2

와 같이 발생 가능한 포트폴리오 조합의 그래프가 3차원으로 표현됨을

알 수 있고, 해당 집단 내에서도 무위험자산에 해당하는 계통수전의 라

인과 접선으로 만나는 지점의 포트폴리오가 최적 포트폴리오가 된다. 빨

간색 점으로 표기된 지점은 계통수전의 비율이 0%인 지점이고, 파란색

점으로 표기된 지점은 계통수전의 비율이 20%인 지점이다. 또한, 보다

공격적인 성향의 배전계통운영자라면 빨간색 점에서 우측으로 이동한 포

트폴리오 집단 경계면의 조합을 선택 할 수 있다. 이를 통해 최종적으로

도출된 발전설비 포트폴리오 구성의 비중 및 결과는 표 5-3과 같다.

2. 변동성 감소의 경우 표 5-4와 같이 태양광과 풍력의 변동성을 60

분 단위 최대 변동률 기준의 감소된 값을 입력하여 Simulation을 진행한

결과로써 그림 5-3과 같이 나타나며 전체 포트폴리오 집단에서 변동성

이 낮은 쪽의 영역으로 포트폴리오 분포가 몰리는 것을 확인 할 수 있

다. 이를 통해 태양광과 풍력의 변동성이 감소하는 경우, 표 5-5와 같이

기본 Case와 동일하거나 비슷한 수준의 변동성을 선택하였을 때 보다

낮은 LCOE 값을 가짐으로써 배전계통운영자의 수익성이 개선될 수 있

음을 알 수 있다. 이는 ESS가 추가된 경우로도 가정할 수 있는데, 본



- 58 -

Simulation에서는 변동성이 낮아졌을 때 기본 Case와의 비교를 위하여

각 발전원의 LCOE는 변경하지 않았다.

3. LCOE 감소1의 경우 표 5-6과 같이 발전원 중 변동성이 큰 태양광

과 풍력 발전의 LCOE를 감소시켜서 Simulation을 진행하였는데, 그림

5-4와 같이 발전설비 포트폴리오를 구성하는 집합에서 LCOE의 하위 집

단 분포가 낮아지는 결과를 보여주었다. 이 경우 표 5-7과 같이 기본

Case와 동일한 수준의 변동성을 선택했을 때 소폭 감소한 포트폴리오

LCOE 값을 보여주는데, 이는 변동성이 커질수록 LCOE의 감소폭은 커

지므로 공격투자성향의 배전계통운영자에게 유리한 상황이 될 수 있음을

의미한다.

4. LCOE 감소2의 경우 표 5-8과 같이 발전원 중 변동성이 작은 설비

인 NG엔진의 LCOE가 감소하도록 Simulation을 진행하였는데, 그림 5-5

와 같이 발전설비 포트폴리오를 구성하는 집합에서 LCOE의 상위 집단

분포가 낮아지는 결과를 보여주었다. 이 경우 표 5-9와 같이 기본 Case

와 동일한 수준의 변동성을 선택했을 때 선택 가능한 효율적 포트폴리오

의 LCOE가 NG엔진의 LCOE가 감소한 폭 정도의 수준으로 낮아진 것

을 알 수 있다. 또한, 변동성을 극단적으로 낮은 수준으로 선택하더라도

포트폴리오 LCOE는 기본 Case 보다 낮은 수준이 됨으로써 이는 안정적

투자성향의 배전계통운영자에게 유리한 상황이 될 수 있음을 의미한다.

5. 상관계수 변화1의 경우 표 5-10과 같이 태양광과 풍력의 상관계수

를 음의 관계가 되도록 설정하여 Simulation을 진행한 결과로써 그림

5-6과 같이 기본 Case 대비 발전설비 포트폴리오 구성 집단의 분포가

좌측으로 확장되었음을 확인할 수 있다. 이는 변동성이 큰 두 자산의 헷

징(Hedging)효과로 인하여 변동성의 수준이 낮은 영역으로의 확장을 의

미하며 표 5-11과 같이 기본 Case와 비슷한 수준의 변동성에서 포트폴

리오 LCOE는 소폭 낮아졌음을 알 수 있다.
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6. 상관계수 변화2의 경우 상관계수의 영향도를 보다 명확하게 이해하

기 위하여 표 5-12와 같이 태양광과 풍력의 상관계수를 (-1)로 설정하여

Simulation을 진행한 결과로써 그림 5-7과 같이 완전한 헷징으로 인하여

변동성이 Zero가 되는 극단적인 영역이 발생했음을 확인 할 수 있었다.

아울러 표 5-13과 같이 변동성 Zero의 영역이 포트폴리오 LCOE가 거의

최하가 되는 지점에서 발생함에 따라 이상적인 경우라고 할 수 있다. 이

와 같은 상황은 비현실적인 경우이기는 하지만, 배전계통운영자가 발전

설비 포트폴리오를 구성함에 있어 상관도가 음의 관계인 발전설비로 구

성하였을 때 변동성을 줄이고 수익성을 극대화하는데 큰 영향을 줄 수

있음을 시사한다.

상기 6가지 상황의 Simulation 결과를 통하여 배전계통운영자가 포트

폴리오를 구성하고자 하는 발전설비들의 변동성, LCOE, 그리고 발전설

비 간의 상관계수가 변화하였을 때 포트폴리오 구성 집합의 변동성과 기

대LCOE가 달라짐을 확인하였고, 이를 통해 본 연구보고서에서 제시하고

자 하는 배전계통운영자의 투자성향에 따른 발전설비 포트폴리오 구성

전략뿐만 아니라 발전설비들의 변동성과 LCOE 등 투자조건이 달라졌을

경우 자체 발전설비를 계획하는 배전계통운영자가 어떤 선택을 할 수 있

는지에 대한 가이드를 제공할 수 있음을 확인 할 수 있었다.
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표 5-2 발전설비 포트폴리오 Simulation 주요 인자 _ 기본 Case

그림 5-2 발전설비 포트폴리오 Simulation _ 기본 Case

표 5-3 발전설비 포트폴리오 Simulation 결과 _ 기본 Case
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표 5-4 발전설비 포트폴리오 Simulation 주요 인자 _ 변동성 감소

그림 5-3 발전설비 포트폴리오 Simulation _ 변동성 감소

표 5-5 발전설비 포트폴리오 Simulation 결과 _ 변동성 감소
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표 5-6 발전설비 포트폴리오 Simulation 주요 인자 _ LCOE 감소1

그림 5-4 발전설비 포트폴리오 Simulation _ LCOE 감소1

표 5-7 발전설비 포트폴리오 Simulation 결과 _ LCOE 감소1
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표 5-8 발전설비 포트폴리오 Simulation 주요 인자 _ LCOE 감소2

그림 5-5 발전설비 포트폴리오 Simulation _ LCOE 감소2

표 5-9 발전설비 포트폴리오 Simulation 결과 _ LCOE 감소2
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표 5-10 발전설비 포트폴리오 Simulation 주요 인자 _ 상관계수 변화1

그림 5-6 발전설비 포트폴리오 Simulation _ 상관계수 변화1

표 5-11 발전설비 포트폴리오 Simulation 결과 _ 상관계수 변화1
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표 5-12 발전설비 포트폴리오 Simulation 주요 인자 _ 상관계수 변화2

그림 5-7 발전설비 포트폴리오 Simulation _ 상관계수 변화2

표 5-13 발전설비 포트폴리오 Simulation 결과 _ 상관계수 변화2
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제 6 장 결론

기후변화에 대응하기 위한 글로벌 에너지 정책에 따라 재생에너지 발

전의 확대는 피할 수 없는 시대의 흐름이 되어가고 있다. 이에, 기존의

대규모 전력시스템 및 계통운영자는 시대의 흐름에 따라 어떻게 하면 최

대한 기존의 전력시스템과 마찰을 일으키지 않으면서도 효과적으로 증가

하는 재생에너지 발전원을 받아들일 수 있을지에 대한 고민이 필요하며

전력시스템을 연구하는 연구자의 입장에서는 그 방안을 찾기 위해 끊임

없는 노력이 지속되어야 할 것이다.

본 연구보고서에서는 최근 전력시스템 연구에서 활발히 논의되기 시

작한 배전계통운영자의 역할과 필요성을 전력시스템의 효율화 관점에서

알아보고, 새롭게 구성될 전력시장 환경에서 배전계통운영자가 자체적

분산에너지자원의 구성을 계획하고 건설할 때 투자자의 입장에서 투자성

향에 따른 발전설비 포트폴리오 구성을 어떻게 하는 것이 최선인지에 대

한 방안을 제시하였다.

발전설비 구성과 포트폴리오 이론과의 접목을 위하여 마이크로그리드

의 주요한 재생에너지 발전원인 태양광과 풍력, 그리고 재생에너지 발전

원은 아니지만 수급균형을 수행함에 있어 안정적 발전원으로 활용할 수

있는 NG엔진의 균등화발전원가(LCOE)와 변동성(Variability or

Reliability)을 위험자산의 수익과 표준편차에 대입시켰으며, 무위험자산

으로 계통수전을 적용하여 최적 포트폴리오 구성을 도출하는 Model을

제시하였다. 아울러, 배전계통운영자는 자신의 발전설비 구성에 ESS를

추가함으로써 재생에너지 발전원인 태양광과 풍력의 Variability를 낮추

는 대신 LCOE의 상승을 Modeling 할 수 있다.

상기 인자들을 활용하여 위험자산들로 구성된 효율적 포트폴리오 구

성 및 무위험자산을 결합한 최적 포트폴리오를 도출하였고, 그 도구로써

엑셀을 활용하여 각 포트폴리오 조합별 데이터베이스를 구축하고 이를

이용하여 각 분산별 모든 포트폴리오 조합을 계산한 뒤 그래픽을 이용하

여 Model의 최적 포트폴리오 조합을 찾는 Simulation을 수행하였다. 그
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결과, 발생 가능한 포트폴리오 조합들의 집합이 3차원 그래프로 표현되

었고, 해당 집단 내에서도 무위험자산에 해당하는 계통수전의 라인과 접

선으로 만나는 지점의 포트폴리오가 최적 포트폴리오가 됨을 손쉽게 확

인 할 수 있었다. 공격적인 투자성향의 배전계통운영자라면 해당 라인에

서 변동성은 높지만, LCOE는 낮은 지점을 선택함으로써 해당 지점에서

의 발전설비 포트폴리오를 산출할 수 있으며, 반대의 성향인 안정적 투

자성향의 배전계통운영자라면 최적 포트폴리오 라인에서 변동성은 낮지

만, LCOE는 상대적으로 높은 지점을 선택할 수 있다.

또한, Simulation 주요 인자들이 변경되었을 때의 영향도 분석을 진행

한 결과, 재생에너지 발전원의 변동성이 감소하게 되면 전체 포트폴리오

집단에서 변동성이 낮은쪽 영역으로 포트폴리오 분포가 집중되는 것을

확인 할 수 있었다. 발전원 중 변동성이 큰 설비인 태양광과 풍력의

LCOE가 감소하는 경우 포트폴리오를 구성하는 집단 LCOE의 하위 집

단 분포가 낮아지는 결과를 보여주었고, 발전원 중 변동성이 작은 설비

인 NG엔진의 LCOE가 감소하는 경우, 포트폴리오를 구성하는 집단

LCOE의 상위 집단 분포가 낮아지는 결과를 보여주었다. 태양광과 풍력

의 상관계수가 음의 방향으로 커졌을 때의 Simulation 결과, 기본 Case

대비 포트폴리오 구성 분포가 좌측으로 확장되었음을 확인 할 수 있었는

데, 이는 변동성이 큰 두 자산의 헷징(Hedging)효과로 인하여 변동성의

수준이 낮아진 영역으로의 확장을 의미한다.

만약 특정 구역에서 마이크로그리드를 운영하며 자신의 관할구역의

전력공급 사업 및 수급균형을 수행하고자하는 배전계통운영자가 자체적

발전설비를 건설함으로써 사업의 안정성 및 수익성을 극대화하려 할 경

우, 본 연구보고서에서 제시한 발전설비 포트폴리오 구성 Model에 따른

Simulation 결과를 활용하여 건설 대상인 발전원들의 변동성, LCOE, 그

리고 발전원간의 상관계수의 변화에 따른 발전설비 포트폴리오 구성 집

합의 비중 및 전체 포트폴리오의 변동성, 그리고 기대LCOE를 토대로 보

다 합리적인 발전설비 건설계획을 세울 수 있을 것으로 기대된다.
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A Study on the Strategy of

Profiling a Power Generation
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the Investment Propensity for

Distribution System Operator
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The bulk power system, which is the existing power market, has

faced problems such as uncertainty, volatility, and reduced inertia of

renewable energy sources due to the expansion of renewable energy.

Distribution System Operator (DSO), which is closely linked with

Microgrid and the distribution system to balance supply and demand,
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has emerged.

In this paper, to enable stable power system operation according to

the characteristics of renewable energy mainly connected to the

distribution network for the transition to renewable energy generation,

which is the trend of the times, the role definition and necessity of

the distribution system operator, not the existing grid operator.

Furthermore, when distribution system operators plan to invest in

their own power generation facilities in the expectation that a diverse

and large number of distribution system operators will appear in the

future, strategies and guides for portfolio composition for power

generation facilities are presented in order to satisfy their investment

propensity and maximize profitability.

Among the calculation factors for portfolio derivation, the Levelized

Cost of Electricity (LCOE) was applied instead of the rate of return,

and the Variability or Reliability of the power generation facility was

applied instead of the standard deviation for risk. In the case of

variability, the range of uncertainty in the case of establishing a

power generation facility construction plan from a long-term

perspective was defined by applying the reserve band utilized in the

PXFC (Power Exchange for Frequency Control) market, which is a

previous study. It can be used as a standard for facility investment

for facility construction.

The target facilities for constructing the power generation facility

portfolio used solar power, wind power, and NG engines, which are

risky assets, and grid receiving is used as risk-free asset. In

addition, when ESS is additionally installed, the LCOE of solar and

wind power, which are renewable energy generation sources,

increases, and the variability decreases.

In the power generation facility composition modeling incorporating
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portfolio theory, the optimal portfolio combining the efficient portfolio

of solar power, wind power and NG engine, which are risky assets,

and the grid receiving, which is risk-free asset, among the target

power generation facilities according to the risk appetite of investors

was able to derive. Moreover, by selecting the desired volatility (risk)

according to the investment propensity, it was possible to confirm the

lowest LCOE at the selected volatility, and it was confirmed that the

composition of the power plant portfolio at that point can be

calculated immediately.

In conclusion, it was confirmed that the volatility and expected

LCOE of the set of power generation facility portfolios change when

the volatility of power generation sources, LCOE, and correlation

coefficient between power generation sources are changed. It showed

that this result is not only for the investment propensity of the

operator, but also a guide on what choices the distribution system

operator can make when the investment conditions change.

keywords : distribution system operator, power generation

facility composition, portfolio, supply-demand balance, PXFC

market
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