
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท ท่าเรอืราชาเฟอร์รี่ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “BB+” 
ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึธุรกจิเดนิเรอืเฟอรร์ีข่องบรษิทัในพืน้ที่
จงัหวดัสุราษฎรธ์านีทีม่สีถานะมัน่คงบนเสน้ทางจากท่าเรอืดอนสกัถงึเกาะสมยุและเกาะพะงนั อนัดบั
เครดติยงัพจิารณาถงึการทีบ่รษิทัมขีนาดธุรกจิทีเ่ลก็ ตลอดจนการกระจุกตวัของพื้นทีใ่นการเดนิเรอื 
รวมทัง้ภาระหนี้ทีค่าดว่าจะเพิม่สงูขึน้จากการลงทุนของบรษิทั โดยเฉพาะเพือ่การบ ารุงรกัษากองเรอื
เฟอรร์ี ่และการสัง่ต่อเรอืใหม่ 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะท่ีมัน่คงในธรุกิจเดินเรือเฟอรร่ี์ 

สถานะทางธุรกจิทีม่ ัน่คงของบรษิทัมปัีจจยัสนบัสนุนจากการทีบ่รษิทัเป็นผูใ้หบ้รกิารเรอืเฟอร์รีท่ ีใ่หญ่
ที่สุดในจงัหวดัสุราษฎร์ธานี และการมคีู่แข่งจ านวนน้อยราย ทัง้นี้  ในบริเวณท่าเรือดอนสกัมีผู้
ให้บรกิารเดนิเรอืเฟอร์รี่เพยีง 2 รายเท่านัน้ ในขณะเดยีวกนั อุปสรรคในการเขา้สู่ธุรกจินี้กอ็ยู่ใน
ระดบัสงูเนื่องจากผูใ้หบ้รกิารจ าเป็นตอ้งไดร้บัใบอนุญาตก่อน อกีทัง้ทีด่นิเพือ่สรา้งท่าเรอืใหม่กม็รีาคา
ทีส่งูมากโดยเฉพาะอย่างยิง่ทีด่นิบนเกาะสมุย โอกาสทีจ่ะมสีิง่อื่นมาทดแทนการใหบ้รกิารเรอืเฟอร์รี่
ในระยะสัน้ถึงระยะกลางนัน้ยงัต ่าเนื่องจากเรอืเฟอร์รี่ยงัคงเป็นระบบการขนส่งเพยีงระบบเดยีวที่
สามารถขนยา้ยพาหนะไปมาระหว่างเกาะสมยุและเกาะพะงนัได ้

ปัจจุบนั บรษิทัมเีรอืเฟอรร์ีท่ ัง้หมดรวม 15 ล า และยงัเป็นเจา้ของท่าเรอืสากลถงึ 2 แห่ง ไดแ้ก่ ท่าเรอื
ดอนสกัและท่าเรอืเกาะสมุย การมขีนาดกองเรอืทีใ่หญ่ และความสามารถในการควบคุมการขึน้เรอื 
ลงเรอืส่งผลให้บรษิทัสามารถบรหิารการเดนิเรอืไดอ้ย่างยดืหยุ่นและมจี านวนรอบการให้บรกิารที่
มากกว่าคู่แขง่ 

ขนาดธรุกิจท่ียงัเลก็และความเส่ียงจากการกระจกุตวัของพืน้ท่ี  

ขนาดของธุรกจิทีเ่ลก็แสดงถึงความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดทีจ่ ากดัและความสามารถใน
การแบกรบัภาระหนี้ทีค่่อนขา้งต ่า ในปี 2561 บรษิทัมรีายได ้750 ลา้นบาท และมกี าไรก่อนดอกเบี้ย
จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายรายปีอยู่ที ่129 ล้านบาท รายได้ของบรษิัทขึ้นอยู่กบั
ภาวะเศรษฐกจิในพื้นที่จงัหวดัสุราษฎร์ธานีและเกาะสมุยเป็นอย่างมากอีกด้วย ทรสิเรทติ้งเห็นว่า
ขนาดของตลาดที่เลก็และแหล่งรายไดท้ี่ไม่กระจายตวัจะเป็นปัจจยัปิดกัน้โอกาสในการเตบิโตของ
บรษิทัในระยะยาวและส่งผลให้บรษิัทมคีวามอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงในด้านลบที่เกดิในพื้นที่
ด าเนินธุรกจิของบรษิทั 

รายไดเ้ติบโตเลก็น้อย 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตเลก็น้อยในระยะสัน้ถงึกลาง รายไดข้องบรษิทัขึน้อยู่กบั
สภาพเศรษฐกิจของเกาะสมุยและเกาะพะงนัซึ่งพึ่งพาการท่องเที่ยวเป็นอย่างมาก และได้ร ับ
ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกจิโลกทีช่ะลอตวับวกกบัการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าสายพนัธุใ์หม ่ 

สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัในปี 2562 จะใกลเ้คยีงกบัปีก่อนหน้า และจะเตบิโต 
2%-4% ต่อปีในปี 2563-2564 และมรีายได้อยู่ที่ 740-790 ล้านบาทต่อปี ในปี 2562-2564 โดยการ
คาดการณ์รายไดด้งักล่าวมาจากการคาดว่ารายได้จากการขนส่งยานพาหนะจะยงัเตบิโตไดใ้นระดบั
ปานกลาง โดยระหว่างปี 2557 ถงึปี 2561 รายไดจ้ากการขนส่งยานพาหนะคดิเป็นสดัส่วนเกอืบสอง
ในสามของรายไดต่้อปีของบรษิทั จ านวนยานพาหนะทีบ่รษิทัขนส่งเพิม่ขึน้เฉลีย่ 6.8% ต่อปี ส าหรบั 
9 เดอืนแรกของปี 2562 บรษิทัไดข้นส่งยานพาหนะจ านวน 505,539 คนัโดยประมาณ หรอืเพิม่ขึน้ 
3.6% เมือ่เทยีบกบัปีก่อนหน้า  

  

บริษทั ท่าเรือราชาเฟอรร่ี์ จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 19/2563 
 24 กมุภาพนัธ์ 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 28/02/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

24/03/60 BB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ์ 
sauwarot@trisrating.com 
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ในขณะทีร่ายไดจ้ากการขนส่งผูโ้ดยสาร ซึ่งคดิเป็น 25%-30% โดยประมาณ มคีวามผนัผวนและอ่อนไหวต่ออุตสาหกรรมการท่องเทีย่วมากกว่า โดย
ในช่วง 5 ปีทีผ่่านมาจ านวนผูโ้ดยสารทีใ่ชบ้รกิารของบรษิทัเพิม่ขึน้เพยีง 0.7% ต่อปี ในขณะที ่9 เดอืนแรกของปี 2562 จ านวนผูโ้ดยสารลดลง 9.7% 
เมือ่เทยีบกบัปีก่อนหน้า อยู่ที ่0.84 ลา้นคน สมมตฐิานของทรสิเรทติ้ง คาดว่ารายไดจ้ากการขนส่งผูโ้ดยสารจะลดลงเฉลีย่ 5%-10% ในปี 2562-2563 
และจะฟ้ืนตวัไดใ้นปี 2564 

รายไดข้องบรษิทัจะเพิม่สูงขึ้นไดห้ากมจี านวนผู้โดยสารเพิม่ขึน้  เรอืเฟอร์รีข่องบรษิทัยงัคงมพีื้นทีเ่หลอืส าหรบัขนส่งผูโ้ดยสารได้อกีมาก โดยจ านวน
ผูโ้ดยสารทีบ่รษิทับรรทุกไดใ้นช่วง 5 ปีทีผ่่านมา อยู่ในระดบัต ่ากว่า 20% ของความสามารถในบรรทุกสงูสุด ในขณะทีจ่ านวนยานพาหนะทีบ่รษิทับรรทุก
อยู่ทีป่ระมาณ 70%-80% ของความสามารถในการบรรทุกสงูสุด บรษิทัจงึพยายามทีจ่ะเพิม่จ านวนผูโ้ดยสารในหลาย ๆ วธิ ีอาท ิการจดัตัง้หน้ารา้นขาย
ตัว๋โดยสารในกรุงเทพฯ การว่าจา้งบรษิทัรถโดยสารประจ าทางเพือ่ใหบ้รกิารรบัส่งนกัท่องเทีย่วจากกรุงเทพฯ ไปยงัท่าเรอืดอนสกัโดยตรง รวมไปถงึการ
วางแผนจะเปิดเสน้ทางใหมสู่่เกาะพะลวยซึง่เป็นเกาะทีอ่ยู่ใกลเ้กาะสมยุ เป็นตน้ 

คาดการณ์อตัราก าไรท่ี 18%-21% 
ผลการด าเนินงานของบรษิทัใน 9 เดอืนแรกของปี 2562 สอดคลอ้งกบัประมาณการของทรสิเรทติ้ง บรษิทัมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที ่121 ลา้นบาท มอีตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย อยู่ท ี21.7% ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไร
ของบรษิทัจะอยู่ในช่วงระหว่าง 18%-21% ในปี 2562-2564 และบรษิทัจะมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที ่135-155 
ลา้นบาทต่อปี ทัง้นี้ ปัจจยักดดนัต่อความสามารถในการท าก าไรของบรษิทั คอืความผนัผวนของราคาน ้ามนัดเีซลและอายุของกองเรอืทีสู่งโดยอายุเฉลีย่
ของเรอืเฟอรร์ีข่องบรษิทัอยู่ที ่35 ปี ส่งผลใหบ้รษิทัจะยงัคงมคี่าใชจ้่ายส าหรบัการบ ารุงรกัษาและการปรบัปรุงดา้นความปลอดภยัต่อไปในอนาคต รวมถงึ
การทีเ่รอืเฟอรร์ีบ่างล าครบก าหนดการซ่อมแซมครัง้ใหญ่และใชร้ะยะเวลานาน  

ภาระหน้ีจะเพ่ิมสงูขึน้ 
ภาระหนี้ของบรษิทัจะอยู่ในระดบัต ่า โดยใน 9 เดอืนแรกของปี 2562 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา
และค่าตดัจ าหน่าย อยู่ที่ 0.6 เท่า (ปรบัให้เป็นตวัเลขเต็มปีโดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงั 12 เดอืน) อย่างไรก็ด ีทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะเพิม่
สงูขึน้ในอนาคตจากการทีบ่รษิทัตอ้งลงทุนปรบัปรุงคุณภาพเรอืรวมถงึแผนการสัง่ต่อเรอืใหม ่โดยบรษิทัมแีผนการลงทุนรวมประมาณ 600-700 ลา้นบาท
ในปี 2563-2564 ซึ่งประมาณ 300 ล้านบาทจากจ านวนดงักล่าวจะใช้เพื่อการสัง่ต่อเรือล าใหม่ ขณะที่อีกประมาณ 320 ล้านบาทจะถูกใช้เพื่อการ
บ ารุงรกัษา ปรบัปรุงคุณภาพเรอื และการขยายท่าเรอื ซึ่งแผนการลงทุนขนาดใหญ่ดงักล่าวจะส่งผลใหภ้าระหนี้ของบรษิทัเพิม่สูงขึน้ จากสมมตฐิาน
ของทรสิเรทติ้ง คาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะอยู่ที่ 2-3 เท่าในปี 
2563-2564 

สภาพคล่องจะบริหารจดัการได้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถบรหิารจดัการสภาพคล่องไดใ้นระยะ 12 เดอืนขา้งหน้า โดยแหล่งเงนิทุนจะมาจากเงนิทุนจากการด าเนินงานประมาณ 
120 ลา้นบาทและเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 115 ลา้นบาท ณ เดอืนกนัยายน 2562 ในขณะทีบ่รษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดรวมประมาณ 78 
ลา้นบาท และมแีผนการลงทุนประมาณ 300 ลา้นบาท ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดหวงัใหบ้รษิทัจดัหาแหล่งเงนิทุนใหไ้ดก้่อนด าเนินการสัง่ต่อเรอืล าใหม่ 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 รายไดข้องบรษิทัในปี 2562 จะใกลเ้คยีงกบัปีก่อนหน้า และจะเตบิโต 2%-4% ต่อปีในปี 2563-2564 อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อม
ราคา และค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ที ่18%-21% 

 บรษิทัมแีผนการลงทุนรวมประมาณ 600-700 ลา้นบาทในปี 2563-2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความสามารถในการแข่งขนัทีแ่ขง็แกร่งและ
ต าแหน่งทางการตลาด พรอ้มทัง้ยงัคงรกัษาสถานะทางการเงนิในระดบัทีด่เีอาไวไ้ด ้ทัง้นี้ เสน้ทางเรอืขา้มฟากไปยงัเกาะสมุยและเกาะพะงนัจะยงัคงเป็น
แหล่งสรา้งรายไดแ้ละปัจจยัขบัเคลือ่นการเตบิโตหลกัของบรษิทั 
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ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจปรบัเพิม่ขึน้ได้หากบรษิัทสามารถขยายฐานของกระแสเงนิสดให้กว้างขึน้และมแีหล่งรายไดท้ี่หลากหลายมากยิง่ขึ้นซึ่งอาจเกดิจาก
ความส าเรจ็ในการขยายเสน้ทางเรอืเฟอรร์ีใ่หมน่อกเขตพืน้ทีเ่กาะสมยุหรอืจากการสรา้งธุรกจิใหม ่

อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากสถานะทางการเงนิของบรษิทัถดถอยลงและ/หรอืมกีารเปลีย่นแปลงในทางลบอย่างมนีัยส าคญัต่อการด าเนิน
ธุรกจิหรอืโครงสรา้งธุรกจิของบรษิทั ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งอาจจะปรบัลดอนัดบัเครดติลงหากสภาพคล่องของบรษิทัตงึตวัมากขึน้ อนัอาจจะเนื่องมาจากการ
ก่อหนี้ทีเ่พิม่ขึน้เป็นอย่างมากกไ็ด ้
 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  557 750 701 693 638 

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  30 33 42 80 104 

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  121 129 130 148 163 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน  107 118 121 136 137 

ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  8 8 4 9 14 

เงนิลงทุน  107 195 197 238 51 

สนิทรพัยร์วม  1,188 1,184 1,073 1,043 1,162 

หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  86 99 0 0 0 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  893 887 860 881 953 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 21.66 17.14 18.56 21.43 25.55 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  3.00 3.16 4.32 7.73 11.92 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 14.28 16.09 29.54 16.29 11.38 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 0.58 0.77 0.00 0.00 0.00 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  153.98 119.28 ไมร่ะบ ุ ไมร่ะบ ุ ไมร่ะบ ุ 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   8.76 10.01 0.00 0.00 0.00 

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/


บริษทั ท่าเรือราชาเฟอรร์ี ่จ ากดั (มหาชน) 
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บริษทั ท่าเรือราชาเฟอรร่ี์ จ ากดั (มหาชน) (RP) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจา่ย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทั
นัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบั และขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอื
พมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ 
บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิ
จากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


