
- 전일(4/25) 클리오 주가가 8.41% 큰 폭으로 하락함. 차익실현 매물 출하(19년 누적 수익률 35.6%) 및 실적이

시장 기대치를 하회할 것이라는 우려로 주가 하락. 한편, 부문별 영업상황을 고려할 때 우려는 과도하고 당사

추정치에 부합하는 실적을 기록할 것으로 예상. 1분기 실적을 통해서 잃었던 신뢰 회복이 가능할 것으로 판단하

며 투자의견 Buy 및 기존 관점 유지. 1분기 연결기준 매출액 494억원(+8.6% y-y), 영업이익 25억원(+300.4% 

y-y) 기록할 것으로 추정

- 마진이 높은 채널(도매, H&B)에서의 매출액 반등으로 인해 영업이익도 증가할 것으로 예상. 더불어 클럽클리오

구조조정 효과가 나타나면서 수익성 개선 전망. 작년 말 대비 매장 수가 2개 감소(4Q18 113개 → 1Q19 111

개)하였는데 특히 적자가 큰 매장을 철수함

- 클럽클리오: 작년 4분기 이후 일본에서 시작한 유튜브 마케팅의 효과로 일본인 관광객들의 의미 있는 매출 증

가가 나타나기 시작. 1분기에도 추세가 이어지고 있음. 홍대 매장의 경우, 일본 관광객의 비중이 50% 가까이 상

승함

- H&B: 신제품(클리오 광채쿠션, 벨벳 틴트 등) 판매 호조 및 세일즈 프로모션 효과로 매출 상승에 기여할 전망. 

2분기에도 페리페라 쿠션 신제품이 출시되면서 1분기의 성장세를 이어나갈 것으로 기대

- 면세점: 일부 중저가 라인들이 전자상거래법 시행의 영향을 받고 있는 반면, 동사는 아직까지 큰 타격이 없는

것으로 파악. 신제품(벨벳 틴트, 클리오 광채 쿠션, 클리오 클렌징 폼 등) 매출이 반영되며 성장률 유지 전망

- 도매: 구달 비타C세럼, 클리오 광채 쿠션, 토너 크림 등의 판매 호조로 매출액이 전분기(4Q18)대비 상승할 것

으로 예상

- 글로벌: 중국 클럽클리오 매장의 경우 13개 점포를 추가로 철수하면서 현재 10개 점포만 남음. 와슨스와 세포

라 매장도 2분기 말 기준으로 모두 철수하는 것이 목표
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클리오 1 분기 실적 Preview (단위: 십억원, %)

1Q18 2Q18 3Q18 4Q18
1Q19E

2Q19F
예상치 y-y q-q 컨센서스

매출액 45.5 46.3 46.3 49.3 49.4 8.6 0.3 50.5 51.5

영업이익 0.6 -1.7 -0.6 0.1 2.5 300.4 499.3 2.1 2.6

영업이익률 1.4 -3.7 -1.4 0.3 9.7 4.2 5.0

세전이익 2.5 0.8 0.9 -1.8 2.7 8.6 흑전 4.2 2.5

당기순이익 2.0 0.9 1.1 -3.1 2.2 8.6 흑전 2.0 2.0

주: IFRS 연결기준. 자료: FnGuide, NH투자증권 리서치본부 전망
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