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Today’s Report : BEC, BEM, FN (IPO), PS, SCB, TMB 
Our Portfolio Oct 2016 : BJC, EKH, FSMART, IRPC, KKP 

2016SET Target 

1650 
 

แม SET ยังทรงตัวไดดี แตก็ตองระวังปรับพัก ดังนั้นยังนารอซื้อชวงลบ 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ปรับตัวลงกอนในชวงช่ัวโมงแรกของการซ้ือขาย 
ถึงแมวาตลาดหุนเอเชียสวนใหญจะขยับบวกไดดีก็ตาม คาดวาสวนหน่ึงมาจาก
การขายทํากําไรหลัง SET บวกแรงข้ึนมาในชวงทายสัปดาหกอน แตหลังจาก
ดัชนีปรับตัวลงเกือบ 10 จุด ก็เริ่มมีแรงซ้ือกลับเขามาหนุนใหตลาดคอยๆ ไต
ระดับกลับข้ึนมาเคล่ือนไหวเปนบวกอีกครั้งในชวงทาย กอนปดเปนบวกเพียง
เล็กนอยเทาน้ัน 

แนวโนมตลาดวันนี้ : เม่ือคืนน้ีตลาดหุนสหรัฐและยุโรปสวนใหญพลิกกลับมา
ฟนตัวข้ึนไดดี ขานรับผลประกอบการท่ีแข็งแกรงของบริษัทจดทะเบียนราย
ใหญในสหรัฐ และยังไดรับปจจัยหนุนจากราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกท่ีขยับ
ข้ึนมายืนสูงกวา 50 ดอลลาร/บารเรลไดอีกครั้ง รวมท้ังนักลงทุนมีมุมมองเปน
บวกมากข้ึนวาเศรษฐกิจสหรัฐแข็งแกรงพอท่ีจะรับมือกับการปรับข้ึนอัตรา
ดอกเบ้ียของเฟดในเร็วๆ น้ีได อยางไรก็ตามตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีออกมาดี
ตอเน่ือง อาจทําใหนักลงทุนยังวิตกเกี่ยวกับการข้ึนอัตราดอกเบ้ียของสหรฐั ทํา
ให SET ยังมีโอกาสท่ีจะแกวงตัวผันผวนและออนตัวลงตอไดอีก แต FSS คาด
วา SET นาจะพักตัวลงในกรอบจํากัดและใชเวลาเพียงระยะสั้น กอนท่ีจะลุน
พลิกกลับไปแกวงบวกไดใหมอีกครั้งในชวงถัดไปตามคาดเดิม  

กลยุทธ : สวนลงทุนยังแนะนําถือตอเน่ืองได แตถาซ้ือใหมนารอชวงตลาด
ปรับพัก ขณะท่ีเทรดด้ิงตามรอบยังใชวิธีข้ึนแบงสวนขาย เพ่ือรอซ้ือชวงลบ 

แนวรับ  1470-1467 , 1463-1460 , 1455-1448 จุด   

แนวตาน  1480-1487 , 1493-1498 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : SMT , SYNTEC , CPN(short) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$153ลาน นําโดยเกาหลี
ใต US$134ลาน และไตหวัน US$83ลาน ขณะท่ีไหลออกไทย US$67ลาน 
แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลออกภูมิภาค นักลงทุนรอรายงาน Beige 
Book ของ Fed เพ่ือพิจารณามุมมองของ Fed ตอภาวะเศรษฐกิจ และการ
ดีเบตประธานาธิบดีสหรัฐ   

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (+) FN เปนหุน IPO ตัวใหม เปนผูประกอบการ Outlet จําหนายสินคาอปุโภคบริโภค 
จุดเดนคือมี House brand สูงถึง 65.9% ของรายได สูงกวาคาเฉล่ียของกลุมคาปลีกท่ี 
12.5% ทําใหความสามารถในการทํากําไรโดดเดนกวากลุมมาก โดยมี Gross margin 
46.7% และ Net profit margin 13.1% สูงกวาคาเฉล่ียของกลุมท่ีมี Gross margin 
19.7% และ Net profit margin 5.7% เงินท่ีไดจากการเพ่ิมทุนจะนําไปขยายสาขาและ
ปรับปรุงสาขาเดิม เราคาดกําไรป 2017 โต 47% Y-Y และคาดการเติบโตของกําไรเฉล่ีย
ในป 2016-20 ท่ี 28.7% สูงกวากลุมท่ี 16.3% เรามอง FN เปน Growth stock ท่ี
นาสนใจท่ีสุดในกลุม ประเมินราคาเปาหมายปหนา 6 บาท (DCF) (FSS เปนแกนนําในการ
จัดจําหนายหุน IPO ของ FN) 

• (0) SCB กําไรสุทธิ 3Q16 นอยกวาท่ีเราและตลาดคาด -10% Q-Q, +28% Y-Y จาก
การต้ังสํารองฯท่ีสูงกวาคาด สวน PPOP แมวาทําไดดีกวาท่ีคาด แตมีประเด็นท่ีนาหวงคือ 
NPL ท่ีเพ่ิมข้ึนในไตรมาสน้ีราว 4 พันลานบาทจากการดอยคุณภาพซ่ึงลุกลามไปสูกลุม
ลูกคาธุรกิจรายใหญ 2-3 ราย ขณะท่ี NPL จากกลุมสินเช่ือท่ีอยูอาศัยยังมีทศิทางเพ่ิมตอ 
เราปรับลดกําไรปน้ีลง 5% ปหนาลง 8% ปรับลดราคาเหมาะสมปหนาเปน 174 บาท (เดิม 
190 บาท) ยังแนะนําซ้ือ และมองวายังไดเปรียบ KBANK ดาน ROE ท่ีสูงกวา 

• (+) TMB กําไรสุทธิ 3Q16 -14% Q-Q, -35% Y-Y นอยกวาท่ีเราและตลาดคาดไวจาก
การต้ังสํารอฯท่ีสูงกวาคาดเพ่ือรองรับการ Write-off หน้ี NPL แต PPOP ยังแข็งแกรงจาก
การบริหารตนทุนเงินฝาก ทําใหรายไดดอกเบ้ียสทุธิยังเพ่ิมข้ึนตอเน่ือง คุณภาพหน้ีดีข้ึน
หลังมีการกําจัดออกต้ังแต 2Q16 ตอเน่ืองในไตรมาสน้ีทําให NPL Ratio ลดเหลือ 2.5% 
ขณะ Coverage ratio ยังแกรงท่ี 142% คงประมาณการกําไรปน้ีและปหนา คงราคา
เหมาะสมท่ี 2.70 บาท “ซ้ือ” 

• (+) BEM แนวโนมกําไร 3Q16 สดใส เราคาด +30% Q-Q เปน 656 ลานบาทจากการ
เริ่มใหบริการทางดวนศรรีัช-วงแหวนรอบนอกและไดรับคาจางเดินรถไฟฟาสายสีมวงต้ังแต
เดือน ส.ค. และการประหยัดดอกเบ้ียจายหลังรีไฟแนนซหน้ีกลางปที่ผานมา ป 2017 จะ
เปนอีกปที่สดใสเพราะรับรูรายไดเต็มปจากทางดวนเสนใหมและคาจางเดินรถสายสีมวง 
และประหยัดดอกเบ้ียจายอีกปละกวา 300 ลานบาท เรายังมีมุมมองเปนบวกตอเน่ืองใน
ระยะยาว ปรับไปใชราคาเปาหมายหนาท่ี 12 บาท (DCF) ยังแนะนําซ้ือ 

• (-) BEC เราคาดกําไรปกติ 3Q16 ฟน +10% Q-Q จาก Gross margin ท่ีดีข้ึนเพราะไมมี
รายการบอลยโูรซ่ึงมีมารจ้ินตํ่ามาฉุด แตยังลดตอเน่ือง -35% Y-Y จากตลาดโฆษณาท่ี
ออนแอ การสญูเสยีพิธีกรขาวหลัก การแขงขันในธุรกิจทีวีที่เขมขน และความนิยมสื่อ
ออนไลนที่เพ่ิมข้ึน แนวโนมกําไร 4Q16 นาจะลดลงมาก เราปรับลดกําไรปกติป 2016-17 
ลง 20% และ 13% เปน -44.2% Y-Y ในปน้ีและ +10% Y-Y ในปหนา ปรับราคา
เปาหมายปหนาลงเหลือ 20 บาท จาก 21.50 บาท (DCF) คงคําแนะนําขาย  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 18-10-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,477.54 0.01 -0.00 -0.38 
SET50 937.67 -0.22 -0.65 -0.71 
Daily turnover  57,714.30 (Bt mn) 
Market cap  14,315.22 (Bt bn) 
Market P/E  21.69 (x) 
Market P/BV  1.83 (x) 
Market yield  3.20 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.45 13.88 
China 14.47 12.80 
Hong Kong 12.83 11.74 
Indonesia 17.92 15.18 
Korea 11.57 10.18 
Philippines 19.21 17.57 
Taiwan 14.95 13.55 
S&P500 18.12 16.03 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 18 Oct 17 Oct 14 Oct 13 Oct 12 Oct 

KBANK 400.49 398.47 418.23 596.18 903.29 

PTT 131.81 149.88 112.44 550.70 536.15 

BBL 127.11 148.52 18.80 108.45 172.58 
BANPU 99.79 79.27 61.97 131.28 79.40 

CPF 96.01 2.86 1.45 92.63 96.07 

Contact person : Somchai Anektaweepon  
Register : 002265 

Tel: 02-646-9967, 02-646-9852 

www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research, IG: fss_research 

Investors Summary (SET) 
18-10-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 16,744.30 19,110.51 -2,366.21 
Proprietary (Bt mn) 6,501.08 6,052.16 448.92 
Local Institution(Bt mn) 4,126.41 4,521.46 -395.05 
Retail (Bt mn) 30,342.51 28,030.16 2,312.35 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 

18-10-16 Buy Sell Net 
Institution 37,425 37,143 282 
Foreign 25,000 26,328 -1,328 
Local 93,058 92,012 1,046 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

10-21 ต.ค. - ไทย: กลุมธนาคารพาณิชยประกาศผลประกอบการ 3Q16 

19 ต.ค. - จีน: 3Q16 GDP, ยอดคาปลีก (ก.ย.) 

20 ต.ค. - ไทย: ยอดขายรถ (ก.ย.)  
- อินโดนีเซีย: ธนาคารกลาง (BI) ประชุม 
- สหรัฐ: Fed beige Book, ยอดขายบานเกา (ก.ย.), การดีเบตรอบสุด
ทายของฮิลลารแีละทรัมป (8am เวลาไทย)   
- ECB ประชุม 

24 ต.ค. - ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (ต.ค.)  

25 ต.ค. - เกาหลีใต: 3Q16 GDP  

28 ต.ค. - ไทย: กกพ.ประกาศผลผูไดรับอนุมัติทําโรงไฟฟาขยะอุตสาหกรรม   

1 พ.ย. - ญี่ปุน: BOJ ประชุม  

9 พ.ย. - ไทย: กนง.ประชุม  
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� (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมาปดในแดนบวกไดขานรับผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนท่ีแข็งแกรง ซ่ึงทําใหมมีุมมองเปนบวก
มากขึ้นวาเศรษฐกิจสหรัฐฯแข็งแกรงพอสําหรับการขึน้ดอกเบี้ย 

� (+) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืท่ีผานมาปดบวกไดแรงพอสมควรนาํ
โดยหุนในกลุมเหมือง นอกจากนี้นักลงทุนยังตอบรับเชิงบวกกับผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนท่ีประกาศออกมา 

� (+) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้สวนใหญปรับตวัคอนมาในแดนบวกได 
โดยปจจัยสําคัญท่ีตองตดิตามคือตวัเลข GDP 3Q16 ของจีนเชานี ้

� (+) คาเงินบาทยังแข็งคาขึน้ตอเนื่อง ลาสุดหลุดลงต่ํากวาระดบั 35 
บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 34.95 35.02 0.19 
US$/ Euro 1.10 1.10 0.10 
Yen/ US$ 103.70 103.87 0.16 
Yuan/ US$ 6.74 6.74 0.05 
Commodity Price  Current  Prev %change 
Crude Oil 50.86 50.29 1.13 
GOLD 1,264.40 1,262.90 0.12 
BDI 890.00 894.00 -0.45 
ZINC 2,285.00 2,274.00 0.48 
CRB index 189.78 189.39 0.20 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน พ.ย. เพิ่มขึน้ 0.35 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 50.29 ดอลลาร/บารเรล หลังสตอก
น้ํามนัดบิสหรัฐฯปรับตวัลดลง ขณะท่ีรายงานจาก OPEC กลาววา
แผนการปรับลดกําลงัการผลติสามารถบรรลุได   

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. เพิ่มขึน้ 6.30 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,262.90 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารท่ีออน
คา แตกรอบการบวกคาดวายังจํากัดจากกระแสการขึน้ดอกเบี้ยของ 
FED ในเดือน ธ.ค. 

As of 18 Oct 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,477.54 0.01 -0.00 -0.38 
SET50 937.67 -0.22 -0.65 -0.71 
Dow Jones 30 18,161.94 0.42 0.13 -0.80 
S&P 500 2,139.60 0.62 0.31 -1.32 
NASDAQ Comp 5,243.84 0.85 0.57 -1.28 
FTSE 100 7,000.06 0.76 -0.19 1.46 
Hang Seng 23,394.39 1.55  0.56 0.28 
Nikkei 225 16,963.61 0.38  0.70 3.18 
Shanghai Comp 3,083.88 1.40  0.65 2.63 
Weighted Taiwan 9,222.58 0.51  1.28 1.26 
KOSPI 2,040.43 0.63  1.04 0.00 

Straits Times 2,830.63 0.48  0.81 -1.09 
Kuala Lumpur 1,667.57 0.84  0.44 0.83 
Jakarta Comp 5,430.05 0.37  0.56 1.22 
Philippines Comp 7,571.15 2.89  2.80 -0.44 
S&P ASX 200 5,410.75 0.44 0.01 -0.02 
VIX Index 15.28 -5.74 -5.21 14.97 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 413.39 0.87 0.36 0.03 
MSCI Asia Pac Ex Japan 449.78 1.33 0.17 0.74 
MSCI Asia Ex Japan 549.13 1.40 0.19 -0.10 
MSCI EM Asia 446.62 1.46 0.17 0.15 
MSCI Thailand 508.19 -0.34 4.00 -1.59 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -32.89 -32.89 -119.22 7,390.71 
Indonesia 7.79 -29.30 -128.83 2,496.42 
Philippines -2.22 -11.47 -83.68 668.05 
Korea  35.20 375.44 46.09 9,460.00 
Taiwan  82.79 69.39 148.76 14,410.30 
Thailand -67.16 -225.29 -275.74 3,509.91 
Vietnam -1.97 -4.46 0.22 -230.10 
Total 21.54 141.43 -412.40 37,705.29 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  

S50V16 938.50 -2.00 7 86 

550X16 937.10 -0.90 3 45 

S50Z16 933.80 -3.10 147,247 284,605 

S50H17 927.10 -3.30 6,779 15,256 

S50M17 921.10 -3.60 1,164 4,319 
S50U17 915.60  -3.50 283 1,782 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Oct 16 change 
PTTEP 225.58 83.00 0.30 
CPALL 225.11 60.50 -0.82 
CPF 159.99 32.00 0.00 
LH 159.34 9.25 1.65 
SCC 150.13 510.00 0.79 
CPN 131.16 56.50 0.44 
SAWAD 59.13 37.00 2.78 
PTTGC 46.63 60.75 1.25 
SCB 43.83 146.00 -0.68 
HMPRO 41.32 9.95 1.53 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Oct 16 change 
KBANK -613.42  176.00 -1.95 
BANPU -153.28  19.00 2.70 
BBL -151.14  154.50 -2.52 
BH -113.43  171.00 -1.44 
ADVANC -63.16  155.50 -0.96 
KTB -63.12  17.40 -0.57 
INTUCH -43.70  53.25 -0.93 
TPIPL -37.69  2.20 0.00 
MALEE -34.89  89.25 -2.72 
TASCO -33.09  18.00 -1.10 

Source: SET 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนาถัดไป** 
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Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 
Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

BIZ (T/O) 17/10/2016 25/11/2016 

CBG (T/O) 19/9/2016 28/10/2016 

CKP (T/O) 17/10/2016 25/11/2016 

CKP-W1 (T/O) 17/10/2016 25/11/2016 

DAII (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

ITEL (T/O) 26/9/2016 4/11/2016 

NEWS (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

NEWS-W4 (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

NEWS-W5 (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

PIMO (T/O) 3/10/2016 11/11/2016 

PPM (T/A1) 7/10/2016 27/10/2016 

PPM-W1 (T/A1) 7/10/2016 27/10/2016 

QTC (T/O) 17/10/2016 4/11/2016 

RJH (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

TACC (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

TFG (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

TFG-W1 (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

THAI (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

TM (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

VTE (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

VTE-W2 (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

    

    

    

    

    

    

     

Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 
Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 
    
    
    

Cooling Period (C/P) (watch lists 4 weeks) 
ABC (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

ABC-W1 (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

ABC-W2 (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

PPS (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

PPS-W1 (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

TGPRO (C/P from T/A#1) 29/9/2016 26/10/2016 

TGPRO-W1 (C/P from T/A#1) 29/9/2016 26/10/2016 

TGPRO-W2 (C/P from T/A#1) 29/9/2016 26/10/2016 

MAX (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

MAX-W2 (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

PERM (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

TPCH (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

AJD (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

AJD-W1 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

AJD-W2 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

CRANE (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC-W1 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC-W2 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC-W3 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

LDC (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

TPOLY (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

TPOLY-W2 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

ALT (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

GENCO (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

GENCO-W1 (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

NETBAY (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

WICE (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

    

    

    

    

    

    

     

DISCLAIMER: �����������������������������ก����  !"���#$� %$��& ���ก�� ((��)�) +������, -./(0���12��ก34�������������50ก������-6�����7��8��-/�9��:�-./(0���1#)71/;:���7/<;�#)71/;:�(�<;�(�:�#)71/57/ 9�=/��7/(�<;�(50ก?./� 
/:��%�ก@?�(������%(:����/�<;�(50ก?./�<��5.;�-/�-./(0����ก�:�; -./(0�9�=<;�(#�@���12��ก3/0:4�������������/��(�ก��#2��1�92�� 9ก.%- ��7/#��1(#?�(%�.?�/�#;����%(:?./�9�.�4�.�����:;���.� ������%(:(�<;�(2�=&�< ��1�=)�ก
�0���7/)��);�4�.A0.���B� ���B�$7�/��7/-����ก���� ?�(��12��ก34������������� �;(����������%(:%�.���2�=ก��A�?/�9����7/��<�-/����ก���� ?�(-./(0���12��ก39?:/:��4� �������6�%(:���A��)/�?:/<;�(#&���4�C ��1#ก��-6����ก
ก�����-./(0���7/<;�(#�@�4�������������%24).%(:;:�ก�D�4�ก@?�( A0.���B�<;�E6ก��-./(0�9�=4).�B������/:���/�</�4�ก��?��&��4����B� 
������-/&�;���-&��F�G4�-./(0�9�=<;�(#�@���12��ก3/0:4������������� �.�((�4�.A0.4����-./(0�9�=<;�(#�@�4�������������%24).2�=�)�  <���/ก ���92�� ���$��� ���//ก9&����7/#A9��:?:/&�F��D)�%(:;:������(���7/���&:;� ��
%(:%�.���/�BH�?#2I�����ก�D /�ก����ก�������:;���.� ก�����B�4����ก���� (�<;�(#&�1� A0.���B�<;�E6ก��-./(0�9�=�����D�/:���/�</�ก:/�ก��?��&��4����B� 
���������ก����  !"���#$� %$��& ���ก�� ((��)�) /��#2I�A0.�09�&J��<�:/� (Market Maker) 9�=A0.//ก4�&��<�H9&��&��F�/�B���F  (Derivative Warrants) �����ก���� ��12��กU/0:4������������� ��������V /����������;�#<��=� -/�
���ก���� /.��/�����ก�:�;��� ������� ��ก���B�<;�E6ก�����=#/��4�����&7/)��);�-/�4�&��<�H9&��&��F�/�B���F ���ก�:�;ก:/�?��&��4����B� 

 


