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2010 年 8 月 10 日星期二  招银国际研究部 

重点新闻 

1. 中国连续 6 个月增持日本国债 

日本财务省公布报告显示，中国在 5 月份增持 7,352 亿日元日本

国债后，6 月份又大幅增持了价值 4,564 亿日元日本国债(合 53 亿

美元)。这已经是中国连续 6 个月增持日元国债，增持数量有望创

下历史记录。截至 6 月底，中国今年累计增持了 1.73 万亿日元国

债，几乎相当于 2005 年中国买进日元国债总量的 7 倍。 

彭博社监测的数据显示，6 月初美元兑 16 种主要货币的下跌势头

已使美元资产的吸引力大大减少。日本有关经济学家对此表示，

“中国可能希望分化外汇储备的风险。它青睐日元资产可能是由

于不想让美元的下跌导致其资产贬值。”  

 

2. 本港 7 月底外汇储备 2,607 亿美元，位居全球第 7 位 

金管局宣布，本港于 7 月底的官方外汇储备资产为 2,607 亿美元

（6 月底为 2,568 亿美元）。于 7 月底及 6 月底并无未交收远期合

约。 

根据最新公布数字，香港的外汇储备额在全球排行第 7，次于中国

内地、日本、俄罗斯、台湾、韩国和印度。2,607 亿美元的外汇储

备资产总额相当于香港流通货币的 9 倍多，约占港元货币供应 M3

的 56%。 

 

3. 传国开行等三银行拟赴港发人民币债共计 150 亿元 

消息称，国家开发银行、中国进出口银行及中国银行等三家金融

机构已向国务院递交来香港发行人民币债券的申请，每间规模约

为 50 亿元人民币。 

若审批顺利，国开行证券下月推出人民币债券，但最终时间表及

发行规模，仍视乎监管机构批准及市况决定。 

此外，继香港第一笔人民币企业债——合和公路基建人民币债券

发行后，中国铁道部也部署来香港发人民币债券，目前正等待批

准，集资所得将用于内地建设发展。而去年在香港首次发行人民

币债券的财政部亦有意再度发人民币债。 

 

 

行业快讯 

1. 首 7 个月内地乘用车销量 767 万辆，按年增长 42.8% 

中国汽车工业协会称，中国 7 月份乘用车销量较去年同期增长

13.55%，至 94.62 万辆；首 7 个月份乘用车销量为 767 万辆，同

比增长 42.8%；该协会还称，7 月份汽车销量为 124 万辆，同比

增长 14.4%；首 7 月份汽车销量为 1,030 万辆，增长 42.7%。 

 

2. 下半年将取消更多资源性产品出口退税优惠 

商务部政策研究室贸易处处长吴国华昨日表示，中国资源性产品

的出口退税逐步取消,是一项长期性政策。下半年到明年，将有更

多的资源性产品的出口退税优惠政策被取消。这是中央倡导节能

降耗、同时鼓励高附加值产品出口的政策主基调所决定的。但没

主要市场指数 

指数 收盘 变动(值) 变动(%) 

恒生指数 21,801.59 122.79 0.57% 

国企指数 12,225.84 64.09 0.53% 

上证指数 2,672，53 14.14 0.53% 

深证成指 11,017.41 74.48 0.68% 

道琼斯 10,698.75 45.19 0.42% 

标普 500 1,127.79 6.15 0.55% 

纳斯达克 2,305.69 17.22 0.75% 

日经 225 9,572.49 -69.63 -0.72% 

伦敦富时 100 5,410.52 78.13 1.47% 

德国 DAX 6,351.60 91.97 1.47% 

巴黎 CAC40 3,777.37 61.32 1.65% 

 

恒生指数一年走势 

 

资料来源: 彭博，招银国际整理 

 

香港主板五大升幅 

股票 收盘价 变动(值) 变动(%) 

侨福企业(207) 0.560 0.075 15.46% 

才库(550) 2.200 0.290 15.18% 

安中资源(1229) 2.120 0.260 13.98% 

庄胜百货(758) 0.510 0.055 12.09% 

中国长远(110) 0.370 0.035 10.45% 

香港主板五大跌幅 

股票 收盘价 变动(值) 变动(%) 

莹辉集团(1163) 0.540 -0.090 -14.29% 

国盛投资(1227) 0.045 -0.006 -11.77% 

龙润茶(2898) 0.530 -0.070 -11.67% 

联合能源(467) 0.630 -0.070 -10.00% 

三龙国际(329) 0.077 -0.007 -8.33% 

香港五大成交额 (百万港元)) 

股票 收盘价 变动(值) 成交额  

和记黄埔(13) 60.050 1.850 2,684 

中国移动(941) 83.750 1.500 1,488 

工商银行(1398) 6.040 0.060 1,227 

建设银行(939) 6.930 0.070 1,168 

汇丰控股(5) 82.400 -0.300 1,091 

香港五大成交量 (百万股)) 

股票 收盘价 变动(值) 成交量  

正兴(692) 0.010 0.000 1,415 

荣盛科技(1166) 0.028 0.000 637 

国美电器(493) 2.400 0.000 381 

长盈集团(689) 0.102 0.003 308 

三龙国际(329) 0.077 -0.007 211 
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有透露下半年到明年的出口退税被取消的资源性商品具体目录。 

 

3. “十二五”期间拟投 3-4.5 亿人民币用于稀土产业研发 

中国计划设立一个规模为人民币 3 亿-4.5 亿元（合 4,430 万-6,650

万美元）的基金，用于支持截至 2015 年的第十二个五年计划期间

稀土产业的研发工作，把稀土功能材料的产业化作为一项国家战

略。 

自去年起，中国政府就一直致力于出台针对稀土产业的相关规定，

包括提高产业准入门坎的规定、排放标准以及今后五年间产业重

组的方案。这些措施意在将零散的产业进行整合，并争取对稀土

资源的更大定价权。 

 

 

个股点评 

公司报告 

峻凌国际(1997.HK，3.93 港元，买入) 向着产能扩张出发 

 

代码 1997 

市值 (百万港元) 3,930 

3 个月日均成交额 (百万港元) 1.6 

52 周最高/低价 (港元) 4.40 / 2.05 

 

峻凌国际主要为 TFT-LCD 面板制造商提供表面贴片技术解决方案。凭借快速复苏的 TFT-LCD 市场，这一领先电子制造

服务供应商从 2008 年的低谷开始复苏，2009 年净利润录得按年 50%的可观增长。管理层恢复产能扩张计划，2010 年

增加安装 20 条 SMT 生产线，产能有望增加 17%。新生产线将覆盖其扩张中的 LED 灯条产品和电视机主板。我们预期，

产能扩张有望使 2010 年盈利增至 7,190 万美元，按年增长 40%。2009 年股息收益率为 4.3%，股价目前相当于 2010 年

7.0 倍市盈率，值得买入。 

进入销售强劲的第三季度。峻凌国际 2010 年第二季度录得 2.87 亿美元销售额，较去年同期增长 50.4%，较上一季增长

19.9%。根据月度销售数据公布，峻凌国际 7 月录得销售额 1.01 亿美元，较去年同期增长 35.2%，较上月增长 7.0%，打

破公司单月销售记录。峻凌国际销售增长快于全球 TFT-LCD 面板销售的增长，主要受益于两大因素：产能扩张和 LED

灯条业务的引进。 

盈利前景正面。我们预期，峻凌国际的营业额于 2010 年和 2011 年有望分别增长 40%和 21%至 11 亿美元和 13 亿美元。

产能扩张和新产品是收入增长的主要推动力。根据管理层介绍，2010 年 SMT 生产线将增至 140 条，增长 17%。根据过

去 5 年的经营经验，产能每增长 1%可带动 2.43%的收入增长。 

产能再度扩张。峻凌国际的 SMT 生产线于 2010 年二季度末增加至 130 条，较去年同期增长 8.3%，较上一季增长 3.2%。

我们估计，峻凌国际的 SMT 生产线到 2012 年将增加至 155 条。 

目标价为 4.97港元。峻凌国际目前股价相当于 2010年 7.0倍市盈率，而同业中位数则为 8.7倍市盈率（据彭博综合预测）。

由于过去 3 年 ROE 保持 20%以上的水平，并且 2010 年股息收益率将达到 4.5%，该公司值得更高的估值水平。我们建

议买入峻凌国际，目标价 4.97 港元，相当于 2010 年 8.7 倍市盈率。 

主要风险。严重依赖于两个面板制造商； SMT 工艺可能被新技术取代；LCD 面板可能供过于求。 

 

主要财务数据 

年度 

Dec 31 

营业额 

百万港元 

净利润 

百万港元 

每股收益 

美分 

每股收益变动 

 % 

市盈率 

X 

EV/EBITDA 

   X 

市帐率 

X 

股息率 

% 

权益收益率 

% 

净负债 

% 

2007A 431.5 40.3 36.1 46.1 10.9 8.7 3.1 3.6 33.3 净现金 

2008A 456.3 36.8 28.6 (20.7) 13.7 8.0 2.8 3.8 21.5 净现金 

2009A 773.4 55.1 42.9 49.9 9.2 6.0 2.3 4.3 27.8 净现金 

2010F 1,080.9 71.9 55.9 30.5 7.0 4.6 1.9 4.5 29.8 净现金 

2011F 1,306.4 90.2 70.2 25.5 5.6 3.6 1.5 5.3 30.3 净现金 

资料来源：公司资料，招银国际 
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港股消息 

1. 大新银行(2356.HK)上半年业绩增 65%至 5.07 亿港元，未来寄希望于内地业务 

大新银行公布上半年中期业绩，期内营业收入跌 2.7%至 11.85 亿港元，股东应占盈利为 5.07 亿港元，较去年同期

的 3.07 亿港元增长 65%，每股基本盈利 46 港仙，拟派中期股息每股 7 港仙。 

大新银行管理层表示，大新银行(中国)上半年获轻微盈利，公司希望 2-3 年后内地业务盈利贡献可达至三成，长远希

望内地市场占盈利四成。大新目前已经拥有人民币零售业务，并且有望年内在广州开设分行。 

 

2. 中外运航运(368.HK) 上半年利息收入减少致中期业绩倒退 8.7%  

中外运航运公布上半年中期业绩，期内收入按年增 11.9%至 1.34 亿美元，股东应占盈利为 5,848 万美元，较去年同

期的 6,406 万美元下降 8.7%，每股收益为 1.46 美仙，拟派中期股息每股 0.26 美仙。 

公司称上半年全球经济的回暖带动海运需求的上升，国际航运市场趋于好转。然而，租金、运费回升的基础还不稳

固，航运市场总体仍然处于震荡调整的状态。而公司业绩的同比下降主要是由于上半年利息收入减少所致。 

 

3. 利福国际(1212.HK)上半年多赚 39%至 6.16 亿港元，料下半年增长率较上半年有所下调 

利福国际公布上半年中期业绩，期内营业收入跌 14.5%至 19.93 亿港元，股东应占盈利为 6.16 亿港元，较去年同期

的 4.44 亿港元增长 38.7%，每股基本盈利为 36.8 港仙，拟派中期股息每股 14.7 港仙。 

利福国际对香港及内地零售市场于今年下半年的表现持审慎乐观态度，主要是由于去年上半年的基数相对较低，因

此下半年的增长率可能较上半年的有所回落。 

 

4. 哈尔滨动力(1133.HK)称手头未完成合约人民币 980 亿元，料下半年较严峻 

哈尔滨动力管理层表示，集团目前手头未完成合约为 980 亿元人民币，与去年底情况相若，其中火电占 50%，水电

订单金额约人民币 140 亿元，核电占 140 亿元，足够未来 2-3 年的发展。 

集团预计下半年情况较为严峻，因新项目将较少，但集团会积极争取海外的订单，希望毛利表现能稳中有升。此外，

集团正积极争取核电业务到 2013-2014 年度能达到收支平衡，且力争到明年有收入贡献。 

 

5. 裕元集团(551.HK)7 月份经营收益净额按年升 23% 

裕元集团公布 7 月份经营数据，其中综合销售收益净额为 5.28 亿美元，较去年同期的 4.28 亿美元增加 23%。集团

今年 1-7 月累计销售收益净额 34.14 亿美元，较去年同期的 28.83 亿元上升 18%。 

 

6. 招金矿业(1818.HK)发布盈利预喜，招远部分矿井停产自查 

招金矿业公布正面盈利预报指，集团上半年未经审计的财务业绩较去年同期相比录得大幅上升，业绩增长主要由于

上半年黄金产量及销售价格大幅上涨所致。 

此前公司还发布澄清公告称 8 月 6 日山东省招远市一家金矿发生电缆起火事故引发人员伤亡，发生事故的金矿不属

于招金矿业旗下的金矿。但根据当地政府对烟台市范围内地下开采非煤矿山企业进行全面停产检查的通知要求，公

司位于招远地区地下开采作业的矿井也于 8 月 7 日起按要求停产，并全面启动了自查自纠活动，而何时复产并未指

明。 

7. 紫金矿业(2899.HK)中期业绩按年增 41%至 27.3 亿元人民币，成本及售价均有上升，铜产量增长较快 

紫金矿业公布上半年中期业绩，期内营业额按年增长 39.6%至人民币 130.94 亿元，股东应占盈利为人民币 27.3 亿

元，较去年同期的 19.3 亿元上升 41.3%，每股收益人民币 0.188 元。 

期内受原材料价格、人工成本上升及北方雪灾、西南干旱等的极端恶劣天气影响，且部分单位加大处理低品位矿石

及提高剥采比的影响，紫金矿业主要矿产品的单位销售成本有不同程度的上升，矿产金锭、矿产金精矿、铜精矿、

矿产阴极铜、锌精矿和铁精矿的单位销售成本按年分别上升了 14.23%、5.85%、11.57%、23.44%、24.91%和 12.72%。

但同时主营产品的销售价格也实现大幅上升，黄金、矿产铜、锌锭、铁精矿的价格按年分别上涨 24.05%、72.17%、

46.81%和 31.16%，且矿产铜、矿产锌及钨精矿等销售量大幅增加。 

公司毛利按年增加人民币 16.54 亿元，其中影响包括矿产品价格上升影响毛利润增加约人民币 19.34 亿元，矿产品

销量增加影响毛利润增加人民币 1.21 亿，矿产品单位成本上升影响净毛利润减少约人民币 2.56 亿元，冶炼加工产

品综合影响毛利润减少人民币 0.17 亿元。 

期内生产黄金 36.71 吨，按年增 0.03%，其中矿产金 15.82 吨，增长 5.08%，冶炼金 20.89 吨，按年下降 3.48%。

黄金业务销售收入占营业收入的 66.37%，净利占股东应占盈利的 66.73%。期内产铜 4.7 万吨，按年增 23.66%，
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其中矿产阴极铜 0.55 万吨，增长 4.64%，矿产精矿含铜 4.07 万吨，增长 24.18%，冶炼产铜 933.28 吨，铜矿业务

销售收入占营业收入的 14.79%，净利润占 26.39%。另外，铅锌矿业务销售收入占报告期内营业收入的 7.92%，净

利润占 0.47%，铁矿、银等其他产品销售收入占 10.92%，净利润占 6.41%。 

 

 

新股速递 

1. 西部水泥拟按 1.21 至 1.69 港元，集资最多 16 亿 

根据内地陕西省水泥生产商西部水泥的招股文件透露，其香港首次公开发售将发行 8.231 亿股， 占其扩大后股本

20％，可超额配售 1.23 亿股, 招股价介乎每股 1.21 元至 1.69 元，每手 2,000 股入场费约 3,414.1 元, 集资最多 16

亿元。西部水泥于今日公开招股, 本月 23 日挂牌, 保荐人为工银国际及德意志银行。该公司去年营业额及应占盈利

分别为 15.2 亿元 (人民币，下同)及 3.3 亿元，按年升 75％及 34％，预测 2010 年盈利的 4.8-6.7 倍。该公司计划筹

资所得资金, 其中 46%用于扩充产能, 包括兴建一条新的生产线,余下款项作偿还贷款。 

 

新股招股资料一览  

代码 名称 业务 招股日期 上市日期 招股价 

(港元) 

发售股数 

(百万) 

集资额 

(百万港元) 

每手股数 入场费 

(港元) 

2233 西部水泥 水泥 10/8/2010 23/8/2010 1.21-1.69 823.1 996-1,391 2,000 3,414.1 

资料来源: 招银国际研究部整理 
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2010 年新股上市概况 

代码 名称 上市日期 
招股价 

(港元) 

发行股数 

(百万股) 

超额配售 

(百万股) 

集资额 

(百万港元) 
主要承销商 

收市价 

(港元) 

936 敏达控股 19/7/2010 1.00 50.0 - 50.0 结好证券 1.25 

1288 中国农业银行 16/7/2010 3.20 25,411.8 3,811.8 93,515.3 中金,高盛,摩根斯坦利,德银,摩根大通等 3.43 

2118 天山发展 15/7/2010 1.40 250.0 - 350.0 光大证券香港 1.41 

1900 中国智能交通 15/7/2010 3.49 236.8 18.8 892.0 美银美林,建银国际,麦格理 3.74 

1019 康宏理财 13/7/2010 1.20 100.0 - 120.0 华富嘉洛、康宏证券 1.66 

976 齐合天地 12/7/2010 2.43 250.0 - 607.5 建银国际 2.70 

1788 国泰君安国际 8/7/2010 4.30 410.0 - 1,763.0 国泰君安、汇丰、工银国际、瑞银 3.73 

1020 华耐控股 7/7/2010 0.76 390.0 - 296.4 星展亚洲、金英证券 0.69 

951 超威动力 7/7/2010 2.18 250.0 5.3 556.5 法巴 2.38 

325 创生控股 29/6/2010 3.52 212.8 24.3 834.8 瑞银 3.73 

2128 中国联塑 23/6/2010 2.60 750.0 - 1,950.0 摩根大通,瑞银 2.89 

2228 海东青新材料 21/6/2010 2.38 240.0 - 571.2 国泰君安 3.13 

8295 卓亚资本 18/6/2010 0.20 300.0 - 60.0 日发,新鸿基 0.17 

873 国际泰丰控股 11/6/2010 2.06 280.0 - 576.8 招商证券,大和 1.63 

8337 直通电讯 2/6/2010 0.30 250.0 37.5 86.3 国泰君安 0.17 

2188 泰坦能源技术 28/5/2010 1.18 200.0 30.0 271.4 国泰君安 1.21 

2268 优源控股 27/5/2010 2.58 250.0 - 645.0 汇丰 2.39 

2222 雷士照明 20/5/2010 2.10 727.5 56.3 1,646.1 高盛,汇丰 3.30 

973 L'Occitane 7/5/2010 15.08 364.1 41.02 6,109.5 里昂,汇丰,瑞银 16.40 

503 朗生医药 7/5/2010 3.91 141.4 15.0 611.3 派杰亚洲 3.80 

877 昂纳光通信集团 29/4/2010 2.90 193.3 29.0 644.6 里昂,派杰亚洲 3.97 

1863 思嘉集团 29/4/2010 3.28 200.0 28.8 750.6 派杰亚洲 3.56 

1999 敏华控股 9/4/2010 6.80 241.3 6.1 1,681.8 麦格里 8.75 

923 福和集团 31/3/2010 2.30 620.0 93.0 1,639.9 苏皇,瑞银 2.50 

830 远东环球 30/3/2010 1.18 361.9 - 427.0 中银国际 0.75 

1998 飞克国际 29/3/2010 1.90 200.0 - 380.0 光大 1.85 

881 中升控股 26/3/2010 10.00 286.2 42.9 3,290.8 中银国际,摩根斯坦利,瑞银 12.88 

1280 汇银家电 25/3/2010 1.69 319.8 48.0 621.5 法巴 1.99 

948 Z-Obee 1/3/2010 1.80 114.0 - 205.2 英皇,永丰金 2.37 

2010 瑞年国际 19/2/2010 3.00 300.0 45.0 1,035.0 汇丰 5.42 

1938 珠江钢管 10/2/2010 4.50 300.0 11.1 1,400.1 工银国际,摩根大通 3.05 

1683 国际煤机 10/2/2010 4.88 520.0 - 2,537.6 中银国际,瑞银 4.16 

1966 中骏置业 5/2/2010 2.60 600.0 - 1,560.0 建银,德银,麦格里 2.33 

953 美克国际 1/2/2010 1.43 250.0 37.5 411.1 招商证券 1.52 

1878 南戈壁 29/1/2010 126.04 27.0 0.2 3,432.1 花旗,麦格里 97.90 

486 RUSAL 27/1/2010 10.80 1,610.3 - 17,391.2 中银国际,美银美林,法巴,瑞信,野村等 8.70 

资料来源: 彭博，招银国际整理 
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免责声明及披露  

分析员声明 
负责撰写本报告的全部或部分内容之分析员，就本报告所提及的证券及其发行人做出以下声明：（1）发表于本报告的观点准确地反映有关于他们个人对所提及

的证券及其发行人的观点；（2）他们的薪酬在过往、现在和将来与发表在报告上的观点并无直接或间接关系。 

 

此外，分析员确认，无论是他们本人还是他们的关联人士（按香港证券及期货事务监察委员会操作守则的相关定义）（1）并没有在发表研究报告 30 日前处置

或买卖该等证券；（2）不会在发表报告 3 个工作日内处置或买卖本报告中提及的该等证券；（3）没有在有关香港上市公司内任职高级人员；（4）并没有持有有

关证券的任何权益。 

 

招银国际投资评级 
买入 : 股价于未来 12 个月的潜在涨幅超过 15% 

持有 : 股价于未来 12 个月的潜在变幅在-15%至+15%之间 

卖出 : 股价于未来 12 个月的潜在跌幅超过 15% 

投机性买入 : 股价于未来 3 个月的潜在涨幅超过 20%，波动性高 

投机性卖出 : 股价于未来 3 个月的潜在跌幅超过 20%，波动性高 

 

招银国际金融有限公司 
地址: 香港中环夏悫道 12 号美国银行中心 18 楼 1803-04 室 电话: (852) 3900 0888 传真: (852) 3900 0800 

 

招银国际金融有限公司(“招银国际”)为招商银行之全资附属公司  

 

 

重要披露 
本报告内所提及的任何投资都可能涉及相当大的风险。报告所载资料可能不适合所有投资者。招银国际不提供任何针对个人的投资建议。本报告没有把任何人

的投资目标、财务状况和特殊需求考虑进去。而过去的表现亦不代表未来的表现，实际情况可能和报告中所载的大不相同。本报告中所提及的投资价值或回报

存在不确定性及难以保证，并可能会受标的资产表现以及其他市场因素影响。招银国际建议投资者应该独立评估投资和策略，并鼓励投资者咨询专业财务顾问

以便作出投资决定。 

 

本报告包含的任何信息由招银国际编写，仅为本公司及其关联机构的特定客户和其他专业人士提供的参考数据。报告中的信息或所表达的意见皆不可作为或被

视为证券出售要约或证券买卖的邀请，亦不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司及其雇员不就报告中的内容对最终操作建议作出任

何担保。我们不对因依赖本报告所载资料采取任何行动而引致之任何直接或间接的错误、疏忽、违约、不谨慎或各类损失或损害承担任何的法律责任。任何使

用本报告信息所作的投资决定完全由投资者自己承担风险。 

 

本报告基于我们认为可靠且已经公开的信息，我们力求但不担保这些信息的准确性、有效性和完整性。本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布

时的判断，可能会随时调整，且不承诺作出任何相关变更的通知。本公司可发布其它与本报告所载资料及/或结论不一致的报告。这些报告均反映报告编写时

不同的假设、观点及分析方法。客户应该小心注意本报告中所提及的前瞻性预测和实际情况可能有显着区别，唯我们已合理、谨慎地确保预测所用的假设基础

是公平、合理。招银国际可能采取与报告中建议及/或观点不一致的立场或投资决定。 

 

本公司或其附属关联机构可能持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并不时自行及/或代表其客户进行交易或持有该等证券的权益，还可能与这些公司具有

其他相关业务联系。因此，投资者应注意本报告可能存在的客观性及利益冲突的情况，本公司将不会承担任何责任。本报告版权仅为本公司所有，任何机构或

个人于未经本公司书面授权的情况下，不得以任何形式翻版、复制、转售、转发及或向特定读者以外的人士传阅，否则有可能触犯相关证券法规。 

 

如需索取更多有关证券的信息，请与我们联络。 

 

对于接收此份报告的英国投资者 

本报告仅提供给符合 1986 年英国金融服务法案(投资广告)(豁免)(第 2 号)第 11(3)条 1995 年修正案规定范围的个人，未经招银国际书面授权不得提供给其他

任何人。 

 

对于接收此份报告的美国投资者 

本报告仅提供给美国 1934 年证券交易法规则 15a-6 定义的 “主要机构投资者”，不得提供给其他任何个人。接收本报告之行为即表明同意接受协议不得将本

报告分发或提供给任何其他人。 


