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Today’s Report : AAV, CPALL, ERW, ICHI, IRPC, MALEE, TACC, Dividend Report 
Our Portfolio Feb 2017 : BIG, ERW, GLOBAL, KKP, SPALI 

2017SET Target 

1650 
 

แม SET มีลักษณะทรงตัว แตก็ดูออนแอ ดังนั้นยังแนะนําใหทยอยซื้อลบ 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ออนตัวลงมาเคล่ือนไหวดานลบตลอดท้ังวัน ตาม
บรรยากาศการลงทุนในตลาดหุนเอเชียสวนใหญท่ียังปดเปนลบ ถึงแมวาจะ
ปรับตัวลงไมรุนแรงนัก โดยยังมีลักษณะทรงตัวไดในกรอบเดิมของวันกอนหนาได 
แตก็แสดงถึงแรงซ้ือท่ีเริ่มชะลอ หลังจากยังไมมีปจจัยบวกใหมเขามาหนุนเพ่ิม 
ขณะท่ีนักลงทุนบางสวนยังรอดูสัญญาณการข้ึนดอกเบ้ียของสหรัฐอีกครั้งดวย  

แนวโนมตลาดวันนี้ : การแกวงตัวของตลาดหุนเอเชียเชาน้ียังไมสดใสนัก หลัง
เม่ือคืนน้ีตลาดหุนสหรัฐยังปดบวกในกรอบแคบ ถึงแมวาจะเปนการบวกข้ึนทํา
จุดสูงสุดใหมตอเน่ืองกันเปนวันท่ี 10 ก็ตาม โดยดัชนีดาวโจนสไดรับแรงหนุนจาก
รายงานท่ีวา ปธน.สหรัฐใหคําม่ันวาจะนําการจางงานกลับเขาสูสหรัฐ รวมท้ังนัก
ลงทุนยังมีความหวังกับมาตรการภาษีของสหรัฐดวย อยางไรก็ตามประเด็นตางๆ 
ยังไมไดมีความชัดเจน ทําใหตลาดหุนสหรัฐยังแกวงผันผวนในระหวางวัน
คอนขางมาก ขณะท่ีตลาดหุนยุโรปถูกกดดันจากผลประกอบการท่ีออนแอของ
บริษัทจดทะเบียน สวนราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกแมวาจะขยับบวก แตก็ยังเปน
การแกวงทรงตัวในกรอบเดิมอยู ทําให FSS คาดวา SET ยังมีแนวโนมท่ีจะออนตัว
ลงไดอีกสักพัก กอนท่ีจะมีแรงซ้ือหนุนใหดัชนีขยับกลับข้ึนไปหาระดับดัชนีตาม
พ้ืนฐานท่ีเราประเมินไวไดในชวงถัดไป 

กลยุทธ : ดังน้ันเราจึงยังแนะนําใหเลือกหุนคอยๆ ทยอยซ้ือชวงลบตอไปกอน
ดีกวา จากน้ันเนนถือเพ่ือรอลุนเปาหมายตามพ้ืนฐานในชวงถัดไปได 

แนวรับ  1565-1560 , 1555-1552 จุด   
แนวตาน  1570-1572 , 1575-1578 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : TPIPL, PLANB, ICHI(short) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$176 นําโดยไตหวัน 

US$166ลาน และฟลิปปนส US$17ลาน สวนไทยมีเม็ดเงินไหลเขา US$2.2ลาน 

ขณะท่ีไหลออกจากอินโดนีเซีย US$19ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหล

เขาภูมิภาค ตลาดมีความหวังตอมาตรการกระตุนทางการคลังของรัฐบาลสหรฐั 

สวนเรื่องอัตราดอกเบ้ียตลาดคาดวา Fed นาจะไมปรับเพ่ิมอัตราดอกเบ้ียในเดือน

มี.ค.น้ี 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (+) CPALL กําไรสุทธิ 4Q16 ดีกวาเราและตลาดคาด +4.5% Q-Q, +10.9% Y-
Y ทําจุดสูงสุดใหมที ่ 4.3 พันลานบาท แมวา SSSG จะติดลบเล็กนอย -1% Y-Y 
แตการเปดสาขาใหม 131 แหง และมีรายไดจากชองทางอื่นมาชดเชยการหยุด
ขายบัตรเติมเงิน AIS ได รวมท้ังกําไรของ MAKRO ออกมาดี ทําใหกําไรสทุธิทั้งป 
+22% Y-Y เราคาดกําไรปน้ีโตตอเน่ือง 18.4% Y-Y คงราคาพ้ืนฐาน 74 บาท 
แนะนําซ้ือ  

• (+) TACC กําไรสุทธิ 4Q16 ทําจุดสงูสุดใหมตามคาด +31.8% Q-Q, +107% 
Y-Y นอกจากจะเปนการเติบโตตามฤดูกาลแลว ยังประสบความสําเร็จจากการ
วางขายโดนัทต้ังแตปลาย ก.ย. ทําใหกําไรท้ังป +50% Y-Y เปน 102 ลานบาท 
สูงสุดเปนประวัติการณ เราคาดกําไรปน้ี +67.5% Y-Y โตตามการขยายสาขาของ
ราน 7-11, All-cafe และรานกาแฟมวลชน เพ่ิมสินคาใหมๆ และขายเครือ่งด่ืมชู
กําลัง Jump Start ในตลาดกัมพูชา คงราคาพ้ืนฐาน 11.50 บาท ประเด็นภาษี
นํ้าตาลไมนากังวล แมยังไมชัดเจนเรื่องอัตรา แตรัฐใหเวลาปรับตัว 2 ป      

• (+) MALEE กําไรสุทธิ 4Q16 ลดลงตามคาด -27.3% Q-Q, +11.4% Y-Y การ
จับจายใชสอยในไตรมาสท่ีผานมาไมสดใส แตธุรกิจรับจางผลิตสูงข้ึน ทําใหกําไร
ท้ังป +60% Y-Y คาดปน้ีโตตอ +29% Y-Y ตามกําลังซ้ือ การขยายตลาด
ตางประเทศสําหรับแบรนดมาลี และการเพ่ิมข้ึนของคําสัง่ซ้ือสําหรับธุรกิจรับจาง
ผลิต เรายังคงราคาพ้ืนฐาน 115 บาท แนะนําซ้ือ บรษิัทจะแตกพารจาก 1 บาท 
เปน 0.5 บาท ยังไมกําหนดวัน 

• (-) ICHI ผลงาน 4Q16 แยกวาคาดมาก พลิกเปนขาดทุน 55 ลานบาท ทําให
กําไรสุทธิทั้งป -55% Y-Y ป 2017 ยังทาทายอยูมาก คงคําแนะนําขาย ราคา
พ้ืนฐาน 8 บาท 

• (+) ERW แผนขยายโรงแรมเพ่ิมเปน 95 แหง (ไมตํ่ากวา 10,000 หองพัก) ดวย
เงินลงทุน 9.1 พันลานบาทภายในป 2020 กระจายไปตางจังหวัดและตางประเทศ 
จะชวยลดความเสี่ยงดานการกระจุกตัวของรายไดในกรงุเทพ เราไมไดกังวลนักกับ
โรงแรมเปดใหมที่จะถวงผลการดําเนินงานในชวงแรกเพราะฐานรายไดและกําไร
ของบริษทัแข็งแกรงกวาในอดีตมาก เรายังคาดกําไรปกติปน้ี +21% Y-Y แนะนํา
ซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 6 บาท 

• (0) BLA กําไรดีกวาคาด +226% Q-Q, -12.7% Y-Y ใน 4Q16 กําไรท่ีดีกวาคาด
เกิดรายการการกลับ LAT Reserve 2 พันลานบาท และเบ้ียประกันภัยรับสุทธิดีกวา
คาด เรายังคงประมาณการกําไรสุทธิปน้ี -8% Y-Y โดยไมรวม LAT Reserve คง
ราคาพ้ืนฐาน 56.50 บาท แนะนําถือไวกอน (รอฟงการประชุมนักวิเคราะหบาย
น้ี)      

• (+) WORK ผลประกอบการ 4Q16 ขาดทุนนอยกวาเราและตลาดคาด เราอยู
ระหวางปรับประมาณการจาก Rating ของบริษทัท่ีเพ่ิมแข็งแกรง อัตราการใชเวลา
ท่ีสูงข้ึน และสวนแบงรายไดจากการ Ad. Online ท่ีมีแนวโนมดีกวาคาดเดิม  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 23-02-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,567.32 -0.30 -0.67 -0.63 
SET50 982.64 -0.45 -0.64 -0.16 
Daily turnover  47,181.20 (Bt mn) 
Market cap  15,417.15 (Bt bn) 
Market P/E  18.36 (x) 
Market P/BV  1.94 (x) 
Market yield  2.93 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.21 13.69 
China 13.73 12.14 
Hong Kong 12.10 11.08 
Indonesia 15.63 13.60 
Korea 9.90 9.06 
Philippines 17.61 15.79 
Taiwan 13.80 12.90 
S&P500 18.23 16.29 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 23 Feb 22 Feb 21 Feb 20 Feb 17 Feb 

KBANK 190.83 107.67 304.96 37.26 64.32 
AOT 118.05 41.51 81.30 72.49 173.12 

PTTGC 110.16 36.17 5.58 29.32 44.71 
PTTEP 54.84 31.53 56.41 16.21 48.56 

SCC 36.28 8.28 60.28 28.50 81.16 

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) 
23-02-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 16,401.82 16,325.88 75.94 
Proprietary (Bt mn) 5,256.25 5,336.46 -80.21 
Local Institution(Bt mn) 5,832.51 5,178.28 654.23 
Retail (Bt mn) 19,690.59 20,340.54 -649.95 

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

23-02-17 Buy Sell Net 
Institution 18,990 17,009 1,981 
Foreign 11,195 13,224 -2,029 
Local 55,858 55,810 48 

ปจจัยทีต่องติดตาม 
27 ก.พ. - ไทย: ดุลการคา (ม.ค.), ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (ม.ค.)   

- สหรัฐ: คําสั่งซ้ือสินคาคงทน (ม.ค.)  
28 ก.พ. - ไทย: ธปท.รายงานภาวะเศรษฐกิจเดือน ม.ค.  

- สหรัฐ: 4Q16 GDP (คาดการณครั้งท่ี 2) (ตลาดคาด +2.1%), 
ทรัมปกลาวสุนทรพจนตอสภาคองเกรส  
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ก.พ.)  

1 มี.ค. - ไทย: อัตราเงินเฟอ (ก.พ.)   
- จีน: Manufacturing & Non-manufacturing PMI (ก.พ.)  
- ยูโรโซน: Markit Eurozone Manufacturing PMI (ก.พ.) 
- สหรัฐ: Fed Beige Book 

2 มี.ค. - ไทย: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (ก.พ.)   
3 มี.ค. - จีน: Caixin China PMI Composite (ก.พ.)   

- ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (ก.พ.)  
7 มี.ค. - ยูโรโซน: 4Q16 GDP  
8 มี.ค. - ญี่ปุน: 4Q16 GDP  
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� (0) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมายังปดผสม แต DJIA ยังทํา
จุดสูงสุด 10 วนัตดิตอกัน โดยทรัมปใหคาํมัน่กับวาจะนําการจางงาน
หลายลานตําแหนงกลับสูสหรัฐฯ ขณะท่ีรมว.คลงัจะผลักดนักฎหมาย
ปฏิรูปภาษีผานสภาคองเกรสกอนจะปดสมัยประชุมสภาในเดือน ส.ค.  

� (-) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืปดในแดนลบหลังผลประกอบการของ
บริษทัจดทะเบียนออกมาออนแอ รวมถึงแรงหนนุท่ีลดลงจากตลาดหุน
สหรัฐฯท่ีชะลอการบวก 

� (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้สวนใหญเปดคอนมาในแดนลบตาม
ตลาดหุนภูมิภาคอ่ืนท่ีเร่ิมชะลอการบวก โดยไรปจจัยบวกใหมท่ีชัดเจน
เขามากระตุน 

� (0) คาเงินบาทแข็งคาขึน้เล็กนอย แตภาพรวมยังแกวงทรงตวัออกขาง
บริเวณ 34.90-35 บาท/ดอลลารบวกลบ 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 34.98 34.97 -0.03 

US$/ Euro 1.06 1.06 -0.09 

Yen/ US$ 112.92 112.61 -0.27 

Yuan/ US$ 6.87 6.87 -0.06 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 54.38 54.45 -0.13 

GOLD 1,249.60 1,251.40 -0.14 

BDI 856.00 806.00 6.20 

ZINC 2,790.00 2,865.00 -2.62 

CRB index 191.63 191.23 0.21 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน มี.ค. เพิ่มขึน้ 0.86 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 54.45 ดอลลาร/บารเรล หลัง EIA เปดเผย
วาสตอกน้าํมันดิบปรับตวัขึน้นอยกวาคาดเมื่อสัปดาหท่ีผานมา 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน เม.ย. พุงขึน้ 18.10 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,251.40 ดอลลาร/ออนซ หลังรายงานการประชุม 
FED ระบุวาจะระมัดระวังในการกําหนดชวงเวลาในการขึ้นดอกเบี้ย
ตอไป ซ่ึงทําใหตลาดคาดวาจะยังไมปรับขึ้นในเดือน ม.ค. นี ้

As of 23 Feb 17 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,567.32 -0.30 -0.67 -0.63 
SET50 982.64 -0.45 -0.64 -0.16 
Dow Jones 30 20,810.32 0.17 0.90 4.76 
S&P 500 2,363.81 0.04 0.54 3.73 
NASDAQ Comp 5,835.51 -0.43 -0.05 3.93 
FTSE 100 7,271.37 -0.42 -0.39 2.43 
Hang Seng 24,114.86 -0.36  0.23 3.11 
Nikkei 225 19,371.46 -0.04  0.49 1.51 
Shanghai Comp 3,251.38 -0.30  1.54 2.92 
Weighted Taiwan 9,769.31 -0.10  -0.17 3.34 
KOSPI 2,107.63 0.05  0.86 1.49 

Straits Times 3,137.57 0.49  0.45 2.45 
Kuala Lumpur 1,704.48 -0.21  -0.37 1.79 
Jakarta Comp 5,372.75 0.26  0.41 1.49 
Philippines Comp 7,335.56 0.43  1.18 1.39 
S&P ASX 200 5,784.66 -0.54 -0.90 2.36 
VIX Index 11.71 -0.26 1.91 -2.34 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 446.75 0.16 0.58 3.25 
MSCI Asia Pac Ex Japan 471.19 0.08 1.09 4.92 
MSCI Asia Ex Japan 569.44 0.06 1.28 4.99 
MSCI EM Asia 463.90 -0.04 1.28 5.20 
MSCI Thailand 530.06 -0.59 -0.34 -0.04 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  37.57 -254.11 1,327.57 1,321.17 
Indonesia -18.49 -34.36 -29.36 -102.00 
Philippines 17.00 -21.86 -86.57 -80.75 
Korea  16.65 605.23 516.26 1,761.79 
Taiwan  165.80 582.84 1,683.36 3,138.92 
Thailand 2.17 1.28 -63.08 115.41 
Vietnam -1.07 11.04 25.12 51.19 
Total 219.64 890.06 3,373.30 6,205.73 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50G17 980.00 -2.00 8 62 
S50H17 981.10 -3.30 81,136 297,620 
S50J17 977.60 0.20 1 14 
S50M17 973.90 -3.20 4,501 21,407 
S50U17 969.00 -3.00 273 4,882 
S50Z17 969.50 -3.40 124 1,867 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 23 Feb 17 change 
SCC 624.26 520.00 0.78 
PTTGC 457.44 73.75 3.15 
ADVANC 364.06 169.00 -0.29 
KKP 234.36 66.50 4.31 
TISCO 173.09 67.50 0.75 
BDMS 102.89 20.80 0.00 
CPN 89.59 55.75 3.24 
TASCO 88.57 26.50 1.92 
IVL 70.94 35.25 -1.40 
BEM 63.35 7.10 -0.70 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 23 Feb 17 change 
KBANK -296.77 190.50 -1.30 
SCB -212.63 151.00 -0.98 
BBL -189.45 176.50 -0.28 
PTTEP -156.71 92.50 -2.12 
PTT -154.55 398.00 -1.00 
CPF -143.09 28.25 -0.88 
TU -76.64 19.70 0.00 
EGCO -56.99 204.00 0.49 
LH -43.73 9.60 0.00 
IRPC -38.72 5.25 0.96 

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 

ACAP (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

ACAP-W1 (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

AJ (T/A1) 7/2/2017 27/2/2017 

AMA (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

AMANAH (T/A1) 14/2/2017 3/3/2017 

APCS (T/O) 30/1/2017 10/3/2017 

AU (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

CCN (T/O) 20/2/2017 10/3/2017 

CCN-W1 (T/O) 20/2/2017 10/3/2017 

DAII (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

DIMET (T/O) 6/2/2017 17/3/2017 

DIMET-W1 (T/O) 6/2/2017 17/3/2017 

EIC (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

EIC-W1 (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

EIC-W2 (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

EIC-W3 (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

JTS (T/A1) 15/2/2017 7/3/2017 

MONO (T/O) 16/1/2017 24/2/2017 

MONO-W1 (T/O) 16/1/2017 24/2/2017 

PACE (T/O) 16/1/2017 24/2/2017 

PIMO (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

POLAR (T/O) 6/2/2017 24/2/2017 

POLAR-W3 (T/O) 6/2/2017 24/2/2017 

SGF (T/O) 14/2/2017 24/3/2017 

SGF-P1 (T/O) 14/2/2017 24/3/2017 

SPPT (T/O) 6/2/2017 24/2/2017 

SYMC (T/A1) 10/2/2017 2/3/2017 

TLUXE (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

TNP (T/O) 6/2/2017 24/2/2017 

TPIPL (T/O) 30/1/2017 10/3/2017 

TRUBB (T/O) 6/2/2017 17/3/2017 

    

    

    

    

     

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) 
FANCY (C/P from T/O) 30/1/2017 24/2/2017 

FN (C/P from T/O) 30/1/2017 24/2/2017 

SCI (C/P from T/O) 30/1/2017 24/2/2017 

SRICHA (C/P from T/O) 14/2/2017 10/3/2017 

INOX (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

ITEL (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

NETBAY (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

PSTC (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

PSTC-W1 (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

TSF (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

TYCN (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

UREKA (C/P from T/A) 21/2/2017 20/3/2017 

UREKA-W1 (C/P from T/A) 21/2/2017 20/3/2017 

STAR (C/P from T/A) 23/2/2017 22/3/2017 

     

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� 

 


