
클래시스 (214150 ks)

Buysignal team3

조장 : 9기 유동연 팀원 : 10기 김종윤

팀원 : 10기 원자윤 팀원 : 10기 조성준

팀원 : 10기 최현규 팀원 : 10기 홍수연
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01. 기업개요

클래시스 214150 KS

Classys Develops Technology for a better life 



01. 기업개요

클래시스 214150 KS



01. 기업개요



01. 기업개요: 동사 주요 제품

슈링크/슈링크 유니버스/ 볼뉴머/ 알파 등의 장비 누적 판매& 사용 횟수 ↑

= 소모품 역시 하나의 카테고리를 구성



01. 기업개요 – 경쟁사 제품

울쎄라
더블로



02. 산업분석

• 에스테틱 산업

• 남성 환자들의증가

• 환자들의연령대 감소

• 인종적배경의다양화

2017년부터 2020년까지전세계적으로시행된

비수술적에스테틱시술은약 200만 건 가량 증가



02. 산업분석

• 피부미용 의료기기 산업

- 글로벌 미용의료기기 시장 규모

2016년부터 CAGR +13% 증가

- 글로벌 미용의료기기 시술건수

2016년부터 CAGR +14% 증가

- 비침습 부문은 2030년까지

CAGR  +16% 성장할것으로기대됨.



02. 산업분석

• 국내외 시장 분석

-국내 시장

• 피부시술 인구의 증가

• 인구 고령화에따른중장년층의 안티에이징 수요 증가

• MZ 세대의 미용건강 관심증대

• ‘그루밍족’의 증가로인한남성 시술 인구의 증대

• 엔데믹과함께국내피부과를찾는외국인 환자의증가

• KOL 중심영업→고객의 바이럴 마케팅 역량 강화 (SNS,강남언니)



02. 산업분석

• 국내외 시장 분석

-해외 시장

1.  미국

세계 최대 소비시장

CAGR +12% 성장기대

- 인구 고령화에따른안티에이징 수요증가

- 독립 시술센터 증가

현재 FDA 승인, 지적재산권등의이유로국내기업의수출이원활하지않은상황

23-24년 ‘울쎄라’의특허가만료되며 FDA 승인과 수출이 가능해질 것으로전망됨.

총 610억달러(81조원)



02. 산업분석

• 국내외 시장 분석

-해외 시장

2.  브라질

피부미용 분야 세계 2위 규모

피부과 개수 기준으로는미국, 유럽 다음으로 큰 시장 (한국시장의 3~4배)

국내 미용의료 기기 업체들의핵심 수출국

미국산제품에비해가성비가좋은것이장점으로작용

클래시스의브라질향슈링크 매출액은 年 200억원정도



02. 산업분석

• 국내외 시장 분석

-해외 시장

3.  중국

미용의료시장 기준미국, 브라질에이은 3위

노년층 인구 증가

선진국에비해낮은 의료미용 침투율

시장 규모는 2016년 47.5억위안에서 2025년 153.3억위안까지증가할것

미용의료기기산업의높은 수입품 비중



02. 산업분석

• 국내외 시장 분석

-해외 시장

4.  태국

2020년기준피부 시술건수 세계 14위

의료 관광 국가 (태국 GDP의약 20%)

비침습/최소침습 시술 수요 급증 (2020년 5만2,140건 YoY +70%)

클래시스의 ‘슈링크 유니버스’ 인허가

‘클래시스 인사이트 심포지엄’개최 - KOL 중심판매개시



02. 산업분석

• 산업 내 기술 비교

고주파 : RF
Radio Frequency

원리 : 

1. 피부표면에조사한고주파전류가체내의물분자를진동시켜

열을발생시킴

2. 열에너지가피부속조직을응고시킴

3. 조직이회복하는과정에서콜라겐이합성되어피부탄력

효과를가져옴.

작용 부위: 진피층에만작용

주요제품(제조사): 

써마지(솔타메디칼), 포르마(인모드), 포텐자(제이시스메디칼)

지니어스(루트로닉), 실펌X(비올), 올리지오(원텍), 시크릿(이루다) 등



02. 산업분석

• 산업 내 기술 비교

원리 : 

1. 높은강도의초음파를한점에집중조사해조직을응고시킴.

2. 조직이회복하는과정에서콜라겐이합성되어피부탄력효과를가져옴.

특정한위치에보다높은에너지를전달할수있어서조직 손상과

재생반응을더크게유도할수있음

작용 부위: 피부근막층(SMAS)까지작용

두껍고지방이많은피부시술에적합하여비만인구가많은현시대에적합

집속초음파 : HIFU
High-Intensity Focused Ultrasound

주요제품(제조사): 

울쎄라(머츠), 슈링크(클래시스), 브이로(하이로닉) 등



02. 산업분석

• 산업 내 기술 비교

공통점: 일정기간이지나면시술전의모습으로되돌아오고, 소비자들은

여러번반복하여시술을받게됨. (보통 6개월주기)

→의료기기업체들은지속적인 수익 창출이가능해짐.



02. 산업분석

• 경쟁 업체들



03. 기업분석: 주요 제품



03. 기업분석: 주요 매출 및 생산

주요 매출은 의료기기 중 클래시스 브랜드와

소모품 등에서 발생하고 있음



03. 기업분석: 매출 동향



03. 기업분석: 매출 동향



03. 기업분석: 주요 매출

당사는 주로 국내외 대리점과 국내 개인병원 및 종합병원의 주문 생산
방식이며 매출의 특성상 단기 P/O를 받아 납품을 진행하고 있다. 



03. 기업분석: 주요 매출



03. 기업분석: 주요 매출



03. 기업분석: 주요 이슈



03. 기업분석: 주요 이슈



03. 기업분석: 재무 현황



03. 기업분석: 재무 현황



03. 기업분석: 재무 현황



03. 기업분석: 주요 제품



04. 투자 포인트

• 1. 글로벌 진출로 고성장 동력 확보

• 2. QoQ 연속 사상 최대 실적 소모품 매출

12 % → 19%

187억원



04. 투자 포인트

• 3. 포괄적 유통망 호실적 기대되는 볼뉴머

+



05. 리스크

• 국내외 경쟁사 진입 가능성

• 비용 상승 가능성

2023년 추정 판매관리비 480억원 (YoY+22%)

TV CF 개시로인한광고선전비증가 (+106억원)

볼뉴머및슈링크인허가를위한 R&D 비용증가 (+76억원)

영업이익률 감소



06. 밸류에이션

• Target P/E 산정

-상대가치 평가법

Target P/E : 27.03 

클래시스의영업이익률은약 50%로 peer group 영업이익률에비해 2배정도높음.

peer group으로부터가중평균계산법으로구한 target P/E 20.79에 영업이익률 프리미엄 30%를더하여계산함.

Target P/E = 20.79 * 1.3 = 27.03



06. 밸류에이션

• EPS 추정

• 매출액 추정

• 영업이익 추정

산업의 계절성고려해분기별 평균 매출 성장률이용함

추정 매출액 1800억원

추정매출액에 3년평균영업이익률곱하여계산

추정매출액 1800억 *  3년평균영업이익률 51% = 919억원

추정 영업이익 919억원



06. 밸류에이션

• EPS 추정

• 영업 외 손익 추정

• 법인세 추정

• 당기순이익 추정: 영업이익(919억원) + 영업외손익(0.5억원) – 법인세비용(189억원) = 730억원

• 유통주식 수: 64,409,066

• 추정 EPS: 1133.63원

영업 외 손익 3년 평균치 이용

단, 2022년유형자산처분이익 300억원가량발생한것은일시적효과로보고제외하고계산함.

→영업 외 손익 0.5억원

재무제표주석사항의 ‘적용세율에따른세부담액’ 을참고하여적용세율을구하고세액공제효과만포함시켜법인세율구함.

3년평균치법인세율 20.57%

→법인세비용 919억 * 20.57% = 189억원



06. 밸류에이션

• 목표주가

• 목표주가 :  Target P/E * 추정 EPS = 27.03 * 1133.63 = 30645원

• 상승여력: 19.7%정도의 upside가있는것으로계산됨

• 현재주가 : 25600원 (5월 24일기준)
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