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	F039｜电池、半导体及电子部件投资可扩大工业电源和表面处理需求，但行业增长并不自动转化为公司的订单、利润或现金。
	F040｜社长後藤邦之同时持有约10.94%议决权，形成长期利益一致性，也提高董事会独立监督和少数股东保护的重要性。
	F041｜三浦重刚曾提出召开临时股东大会，相关历史事件表明公司与重要股东之间存在过监督和信息沟通摩擦。
	F042｜株式会社エミック属于重要性较低的关联公司；在缺少详细业绩和现金可分配证据时，不应在估值中赋予未经验证的额外价值。
	F043｜受保护技术真相所显示的长期脉冲回吐、尚未完成的价格迁移和极端稀疏成交，意味着报价的价格发现质量与股东退出能力均受限制。
	F044｜2026年8月第一季度业绩改善带来短期价格脉冲，但多数涨幅随后回吐；这属于独立于纯价格状态之外的Event-failed跨线判断，不构成对受保护技术真相的改写。
	F045｜持续正自由现金流或可验证的资产释放，是区分低估机会与价值陷阱的核心条件；仅有订单和单季利润不足以完成重估。
	F046｜土地、投资证券和其他资产只有在考虑税务、业务关系约束、可出售性和管理层处置意愿后，才能形成普通股东可实现的价值或改善资本效率。
	F047｜中央製作所受保护技术综合真相
	F048｜耐久商业画像：能恢复经营，但尚未证明能稳定复利｜公司的业务生存能力主要来自近九十年的工程经验、存量装机和跨技术定制整合；但项目验收造成的现金波动、低利润率、资本占用、治理约束和极端流动性，使这种生存能力尚未转化为稳定的股东现金复利。
	F049｜从受注到股东现金的完整项目链｜受注增长先消耗设计、采购和在制品资本；客户预付款仅覆盖部分资金，完工验收形成收入和应收，最终收款才释放营业现金。
	F050｜局部工程黏性与规模竞争共同决定价值捕获｜跨技术整合、既有设备知识和客户规格适配形成局部切换摩擦；大型竞争者的规模、垂直整合和市场地位限制锁定程度及定价权。
	F051｜结构需求不等于稳定盈利：资本开支周期经项目交付放大｜省人化、数字化、脱碳和半导体投资提供慢速结构需求；汽车波动、关税、供应链和客户延期造成强周期扰动，并通过大型项目交付组合集中影响季度利润。
	F052｜成本冲击、价格转嫁与低利润率脆弱性｜材料、电子部件、外协和人工成本通过固定报价项目及在制品滞后进入利润；价格转嫁和项目原价管理决定低个位数利润率是否被侵蚀。
	F053｜工厂投资既可能成为自我修复机制，也可能成为资本负担｜工厂重建可能改善生产、研发、质量和人才环境并缩短交付；若利用率和现金转化不改善，新增折旧、融资与机会成本将降低增量ROIC。
	F054｜资产缓冲的价值取决于可实现性与治理行为｜净资产、现金、土地和投资证券提供缓冲，但借款、客户项目资金、税务及业务关系限制使账面价值不能等同于普通股东可立即获得的价值。
	F055｜下一次Review的高价值研究债务｜最高价值的后续证据集中在订单质量和排程、现金回收、工厂ROIC、客户集中、资产释放、治理关系及真实市场流动性；相反答案可能显著改变投资命题或估值。
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