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4월 25일 수직증축 리모델링 허용으로 새로운 바람이 분다  
 

• 4월 25일 수직증축 리모델링의 핵심은 안전보강을 기본으로 한 고도의 설계 기술력 요구  

• 동사는 광장동 워커힐 아파트와 압구정동 현대 사원아파트 등 대규모 아파트 단지 리모델링 사업을 수행 

• 수직증축 리모델링 관련 매출은 관련법이 초기 시점인 것을 감안하여 금년 하반기부터 발생할 것으로 기대  

수직증축 리모델링 허용으로 부동산 시장에 새로운 바람이 분다  

4월 25일부터 15년 이상 된 공동주택은 최대 3층까지 증축하여 기존 가구수의 15% 이내 세

대수가 증가하는 수직 증축 리모델링 가능. 증축 범위는 전용 85 m²이하는 전용면적의 40%

까지, 85 m²초과는 30%까지. 수직 증축 된 가구는 일반 분양이 가능해 기존 가구당 부담해

야 하는 공사비가 평균 25~30% 줄어들어 사업성이 높아짐. 재건축을 제외한 개정안의 적용

을 받을 아파트는 150만호로 그 중 설계 시장은 6,000억원~9,000억원의 신규 발주가 예상. 

수직증축 리모델링의 핵심은 안전을 기본으로 한 설계 기술력 

설계는 건축 사업의 초기 단계에서 발주가 이루어져 시공이나 내부 인테리어 관련 업체보다 

그 수요가 앞 단에서 빠르게 나타날 것으로 예상. 특히 수직 증축 설계는 기존 골조를 보존한 

상태에서 증축에 따른 안전 보강이 기본으로 받쳐져야 하기 때문에 고도의 기술력이 요구. 동

사는 광장동 워커힐 아파트(576세대)와 압구정 현대 사원아파트(455세대)의 대규모 아파트 

단지 리모델링 사업을 수행한 경험을 보유하고 있어 경쟁력을 갖추고 있음.  

국내와 해외시장의 호조에 따른 신규 수주 증가로 영업레버리지 효과는 크게 반영 될 것  

2014년 동사의 매출액은 1,600억원(+6.9% YoY), 영업이익 100억원(+40.8% YoY)을 기

록할 것으로 전망. 수직증축 리모델링의 직접적인 수혜는 관련법이 시행되는 초기인 점을 감안 

금년 하반기부터 발생할 것으로 예상. 2013년까지 6,000억원의 수주 잔고 중 우량수주가 금

년 실적에 반영 되고 경기 호조에 따른 해외 공공 발주와 국내 리모델링 수혜가 동시에 이루어

진다면 1,600억원 매출은 보수적인 수치. 매출액이 손익분기점을 넘어 성장한다면 인건비 등 

고정성 비용의 비중 큰 동사의 경우 영업 레버리지 효과로 실적 개선은 확실시 될 것으로 기대.  

  

Company Data 
현재가(04/23) 6,400 원 

액면가(원) 500 원 

52주 최고가(보통주) 6,790 원 

52주 최저가(보통주) 5,030 원 

KOSPI (04/23) 2,000.37p 

KOSDAQ (04/23) 565.47p 

자본금 70 억원 

시가총액 891억원 

발행주식수(보통주) 1,392 만주 

발행주식수(우선주) 0 만주 

주요주주   

서경배 외 9인 61.49% 

국민연금공단 5.01% 

Forecast earnings & Valuation 

12결산 (십억원) 2009.12 2010.12 2011.12 2012.12 2013.12

매출액 (십억원) 158 160 135 145 149 

YoY(%) 1.3 1.6 -15.8 7.6 2.5

영업이익 (십억원) 13 8 -2 5 7 

OP마진(%) 8.2 5.0 -1.5 3.4 4.7

순이익 (십억원) 9 5 -4 1 1 

EPS(원) 695 387 -257 74 82

YoY(%) -43.2 -44.3 적전 흑전 11.3

PER(배) 15.8 21.5 -24.5 93.0 69.3

PCR(배) 6.9 7.2 12.7 11.6 8.3

PBR(배) 2.5 1.8 1.6 1.7 1.4

EV/EBITDA(배) 9.2 11.7 898.6 19.2 14.6

ROE(%) 16.1 8.7 -6.0 1.8 2.0

 
목표주가: N/R  

현재가(04/23): 6,400 원 

탐방코멘트  
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 [도표 1] 경과 연수 별 아파트 현황  [도표 2] 다양한 리모델링 방식  
   

 
   

자료: 교보증권 리서치센터, 국토교통부  자료: 교보증권 리서치센터 

 [도표 3] 수직증축 리모델링 신.구 절차 비교  
 

 

자료: 교보증권 리서치센터, 국토교통부  

 [도표 4] 리모델링의 종류와 개념   
 

용어  개념 

수직 증축  
리모델링 

기존 건물의 면적을 위로 추가적으로 넓혀 짓는 것 

구조상 앞, 뒤로 넓혀 짓는 수평증축이 어려운 경우나 증축에 따른 비용 절감을 위한 방식 

리모델링 중에서 가장 많은 비용이 들어가는 방식. 증축에 따른 일반 분양이 가능하므로 이를 통해 비용을 절감할 구도 있음 

세대 수 증가로 대지지분이 줄어 들 수 있음 

수평 증축  
리모델링 

기존 건물의 면적을 앞, 뒤로 추가적으로 넓혀 짓는 것으로 현재 시행 중 

생활 면적을 넓힐 수는 있으나 리모델링에 따른 비용 모두를 스스로 부담 

가구 면적이 앞,뒤로 증가하는 만큼 채광과 통풍의 문제가 발생 할 수도 있음 

세대수가 증가하지 않으므로 대지지분에 영향은 없음 

분리형 증축 
리모델링 

기존 건물의 면적을 옆으로 추가적으로 넓혀 짓되 넓혀진 부분을 서로 나누어 짓는 것 

증축방법은 수평증축과 같으나 증축으로 인해 넓어진 부분을 분리하여 임대소득 올릴 수 있는 방식 

별동 증축  
리모델링 

기존 건물이 서 있는 대지 위에 새로운 건물을 별도로 짓는 것 

현재는 장기 공공 임대 주택에 한해서만 가능 

기존 건물을 증축하는 것이 아니므로 리모델링 방법 중에서 가장 안전한 방식 

그러나 새로운 건물 증축에 따른 많은 비용이 필요  

맞춤형  
리모델링 

증축처럼 기존 건물의 면적을 넓히지 않고 낡은 배수관이나 내장재 또는 화장실만 고쳐 쓰느 리모델링 방식 

리모델링 방식 중에서 구조의 변화가 적거나 거의 없고 가장 저렴한 비용이 드는 방식 

자료: 교보증권 리서치센터 
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■ Compliance Notice ■  

 이 자료에 게재된 내용들은 작성자의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 

이 조사자료는 당사 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보증하는 것이 아닙니다. 따라서 이 조사자료는 투자참고자료로만 활용하시기 바라며, 어떠

한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 또한 이 조사자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 

 

ᆞ동 자료는 제공시점 현재 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

ᆞ전일기준 당사에서 1% 이상 보유하고 있지 않습니다.  

ᆞ추천종목은 전일기준 조사분석 담당자 및 그 배우자 등 관련자가 보유하고 있지 않습니다. 

 

▶ 투자기간 및 투자등급  _향후 6개월 기준, 2008.7.1일 Trading Buy 등급 추가 

적극매수(Strong Buy): KOSPI 대비 기대수익률 30% 이상 매수(Buy): KOSPI 대비 기대수익률 10~30% 이내 

Trading Buy: KOSPI 대비 10% 이상 초과수익 예상되나 불확실성 높은 경우 보유(Hold): KOSPI 대비 기대수익률 -10~10%  

매도(Sell): KOSPI 대비 기대수익률 -10% 이하 

 

 


