
256一克的黄金好不好(256一克的黄金好不好卖呀)

黄金追求99足金，周六福上市自身暴露的成色却让市场汗颜，据透露周六福从经营
到产品面临较大的风险。周六福自我提示称面临几十项经营风险。

公司面临加盟模式过度依赖风险

2016 年、2017 年、2018 年及 2019 年 1-6
月报告期内，周六福主营业务收入主要来自加盟模式。

报告期各期加盟模式收入分别为 47,350.17 万元、80,717.64 万元、132,256.30
万元及 75,314.09 万元，占主营业务收入的比例分别为
90.69%、86.45%、82.18%及
80.50%，虽然占比呈现逐年下降趋势，但总体仍然较高。

加盟模式使公司能够快速占领市场，符合公司所处的品牌发展阶段及公司所制定的
“渠道优先”战略要求。

然而，对加盟模式的过度依赖可能带来一定的经营风险，若发生加盟商大规模地自
主撤店停止经营或转换品牌、无法续约店铺租赁合同或联营合同等情形，而公司又
无法对渠道的类型布局进行及时、有效的调整，则产品销售将面临增长放缓甚至下
降的风险，公司的经营发展也会受到不利影响。

公司加盟收入增速面临放缓。

截至 2019 年 6 月 30 日，周六福的加盟店数为 3,050 家，报告期各期净增加

店数分别为 182 家、489 家、529 家、269 家，保持了较高的增长速度。虽然周
六福的自营渠道建设不断完善，但公司主营业务收入以加盟模式为主，随着加盟店
基数的不断加大，在未来加盟店增长速度有逐渐降低的可能，导致主营业务收入存
在增速降低的风险。

品牌影响力下降风险
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周六福销售收入的稳健增长需要依托于公司的品牌影响力。公司在长期经营中建立
起了区别于其他竞争对手的品牌形象，受到众多消费者喜爱和青睐。如果公司在注
册商标保护、终端门店形象、产品质量、产品知识产权及售后服务等方面出现重大
问题，会直接导致品牌影响力下降，从而造成加盟商客户和终端客户的流失，对经
营造成负面的影响。

主要原材料价格波动风险

周六福产品的销售价格受市场上钻石裸石、黄金等原材料价格影响较大。而原材料
价格可能受到国际局势变动、原材料市场供需情况变化、通货膨胀预期等因素的影
响，如果未来市场上钻石裸石、黄金等原材料的采购价格出现了大幅波动，将会对
公司经营的稳定性造成不利影响。

委外加工风险

周六福生产环节主要采取委外加工的方式，通过与委外加工厂商的专业化分工，公
司能够有效提升公司产品供应规模，同时更专注于品牌运营、款式优化、渠道建设
等核心环节。但如果发生委外加工厂商延迟交货、加工能力和生产质量下降、提前
终止合作等事项，则可能对公司生产经营产生负面影响。

场地租赁风险

公司的主要生产经营场所均系租赁取得，存在部分租赁物业的出租方无法提供相关
房产所有权的权属证明文件、相关租赁合同未办理房屋租赁备案登记手续等情形。
该等租赁场所系公司的加工场地以及小部分办公场所，相关设备及办公用品、展示
设施较易搬迁。但是如因周六福租用的房屋产权存在瑕疵、租赁期内被要求拆迁等
原因，导致公司被要求搬迁且无法在短时间内寻得替代场所，将可能给公司的短期
生产经营带来一定的不利影响。

产品管控风险

公司通过对供应商的准入管控、对产品质量及知识产权的直接管控和第三方质检机
构检测 等 程序实现对产品的管控，确保销售给加盟商或终端客户的每一件产品均
通过国检或地方检测机构检测。但是如果公司未来无法继续执行产品管控体系或随
着公司业务规模的壮大，公司因无法采取更有效的产品管控措施，而导致产品质量
问题或知识产权纠纷，将会对公司经营和美誉度造成不利影响。

内部运营管理风险
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截至 2019 年 6 月 30 日，公司拥有加盟店 3,050 家、自营店 20 家。公司通过优
化管理人才梯队，完善对加盟商的营运督导和提升物流体系的效率，积累了较为丰
富的连锁经营管理经验。然而若未来公司的管理体系或管理人员储备无法满足门店
扩张需要，导致门店管理不到位，或出现经营活动不能契合公司经营理念的情况，
将会影响公司品牌形象和经营业绩。

外部加盟管理风险

周六福在加盟商管理方面，建立了完善的拓展和管理制度，但随着公司业务规模的
提升，加盟商管理难度可能进一步加大。在销售管理方面，随着加盟店数量逐年上
升，加盟模式下不断增加的进货需求对公司的响应能力提出更高的要求，公司经营
中可能出现滞销、存货不足等情况；在营运督导方面，在加盟商数量不断增加的前
提下，营运督导难度增加，若个别加盟商进行违背公司经营理念和运营规范的活动
，将对公司的声誉和形象造成不利影响。

市场竞争风险

近年来，随着消费者品牌意识不断增强，珠宝首饰企业间的竞争进一步体现为以品
牌、商业模式、营销渠道、产品设计和质量为核心的综合实力竞争，因此珠宝首饰
行业市场份额正逐步向具有品牌优势、渠道优势、设计优势的优质珠宝首饰企业聚
集。若公司未来不能通过各种方式不断增强品牌效益、持续拓展营销渠道、继续提
升设计研发水平，则无法扩大现有竞争优势，乃至在未来市场竞争中丧失现有优势
地位。

遭遇不正当竞争风险

随着公司品牌知名度和产品价值的不断提升，公司未来或将面临不正当市场竞争带
来的相关风险，例如被部分企业仿冒公司品牌、假冒公司注册商标、擅自使用公司
名称地址、产品包装、代言人形象、装修形象等，而大量假冒、仿冒的产品如果出
现质量问题，一方面将增加公司打击假冒伪劣店铺及产品的运营成本，另一方面将
导致客户对公司产品的消费更趋谨慎、意愿下降，进而对公司产生不利影响。

市场增长放缓风险

珠宝首饰作为一种可选消费品，其市场环境及行业发展前景与宏观经济环境息息相
关。过去，中国国民经济的快速发展、居民可支配的收入逐年增加拉动了国内的珠
宝首饰消费、促进行业的快速增长。但若未来宏观经济环境恶化，珠宝首饰市场容
量增长放缓，将对公司及行业经营状况带来不利影响。
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互联网销售模式对传统销售模式冲击的风险

由于珠宝首饰单价较高，消费者更容易出于对信誉、品质、售后服务等问题的考虑
选择到实体店购买，因此珠宝首饰行业目前仍以实体店铺销售为主，但近年来，随
着年轻消费群体购买力的崛起，智能手机的快速普及、移动支付的日趋优化和线上
购物的体验升级，珠宝首饰销售融入互联网已成为行业新动向。报告期内，作为终
端门店销售模式的补充，公司亦通过唯品会、天猫、京东等电商渠道进行销售，但
未来如果公司不能快速适应消费者购物方式的变化，则可能面临互联网销售模式冲
击传统销售模式的风险。

经营性现金流净额低于同期净利润的风险

报告期内公司经营活动产生的现金流量净额合计为 22,145.86
万元，低于同期净利润合计额 67,714.19 万元，主要系公司提升存货储备规模而导
致采购相关的现金流出。公司上市公开发行股票并募集资金 74,847.46 万元用于营
销网络建设项目，未来新增自营店及展厅的产品铺货、新增自营店建设将进一步提
高公司的经营性资金支出，进而产生经营活动现金流净额低于同期净利润的风险。

存货规模较大的风险

公司报告期各期末存货账面价值分别为 27,303.42 万元、42,985.11
万元、69,946.57 万元和 105,152.46 万元，占公司资产总额的比例分别为
69.14%、75.58%、74.22%和 80.64%。公司存货余额较大是由珠宝行业特点及自
身的经营模式决定的，珠宝产品具有单件价值高、款式多以及周转速度较慢等特点
，而在加盟模式下公司需要保持较高的库存水平、款式储备以满足加盟商的购货需
求。

如果珠宝首饰行业需求下滑或者公司经营情况不佳，可能产生大额存货积压的风险
和存货减值风险。

净资产收益率下降风险

报告期内，以扣除非经常性损益后归属于公司普通股东的净利润为计算基准的加权
平均净资产收益率分别为 37.18%、75.84%、74.36%及 25.86%。上市发行完成
后，公司的净资产规模将大幅增加，而上市募集资金投资项目从建设到达产需一定
的建设周期，项目完全产生经济效益将有一定的滞后期，公司净利润短期内将难以
和净资产同比增长。因此，公司可能面临因净资产大幅增加而导致净资产收益率下
降、每股收益被摊薄的风险。
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募集资金项目实施风险

周六福上市募集资金将用于建设营销网络、建设研发及品控中心、建设信息化项目
及补充与主营业务相关的营运资金。借助上述项目，公司将进一步完善营销网络体
系，严格把控产品质量，稳固行业内领先地位，提高公司核心竞争力。虽然公司已
对上述项目的可行性进行了严谨论证，对项目建设制定了系统规划，并依法办理了
相关项目的备案手续，但在项目实施过程中，不排除由于市场环境、技术、管理等
方面出现的的重大变化，引发投资项目的实际效果无法达到预期目标的风险。

项目的市场风险

周六福预计投入 74,847.46 万元用于营销网络建设项目，占募集资金投资总额的
68.68%。通过该项目，公司预计新增 1 家展厅和 60 家自营店。借此来完善营销网
络，提高公司销售业绩。虽然公司已充分考虑市场容量、行业内品牌地位及公司经
营能力等因素，但若未来市场环境发生重大变化，则公司营销网络建设项目内自营
店及展厅的销售量及销售额将会受到一定影响，产生对公司经营业绩不利的后果。
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