
C A P IT A L  N O MU R A  S E C U R IT I E S  
 

Serial No. SPA-17032 www.nomuradirect.com 
  

Year-end 31 Dec (THB mn) 2015 2016 2017F 2018F 2019F

Total Revenue 543.5    739.1    990.9      1,288.3  1,517.6 

EBITDA 163.5 206.8 272.5 346.7 421.6

Norm. Profit 106.5 141.0 180.3 234.8 290.6

Net Profit 106.5 141.0 180.3 234.8 290.6

EPS (THB) 0.19 0.25 0.32 0.41 0.51

EPS Growth (%) 143.1% 32.4% 27.9% 30.2% 23.8%

PER (x) 96.34 72.78 56.92 43.71 35.31

BV/share (THB) 0.97 1.12 1.34 1.62 1.97

P/BV (x) 18.49 16.06 13.46 11.09 9.15

EV/EBITDA (x) 62.38 49.95 37.58 29.25 23.58

DPS (THB) 0.08 0.10 0.13 0.16 0.20

Dividend yield (%) 0.4% 0.6% 0.7% 0.9% 1.1%

ROE (%) 20.5% 23.6% 25.7% 27.8% 28.4%

Int. bearing D/E (x) 0.00 0.16 0.16 0.25 0.26

Forecasts & Valuation 

Strategy Stock 
 
Siam Wellness Group: SPA | mai                                               Earnings Result

  
 SPA : เตม็มูลค่า ปรับลดคาํแนะนําเป็น Reduce  
Action : Take profit หลังราคาขึ +นเลยมูลค่าพื +นฐานปี 18F ที5 16.20 บาท 
แม้ภาพระยะยาวจะยงัมี Upside Risk จากการต่อยอดธุรกิจสปาเล็บเพื'อเพิ'มมาร์จิ )นของสาขา 
และโอกาสการเติบโตในต่างประเทศ แต่ด้วยราคาหุ้นที'ปรับตวัขึ )นแรงกว่า 30% ในช่วง 3 เดือนที'
ผ่านมาจนเลยมลูค่าพื )นฐานปี 18F ที' 16.20 บาท/หุ้ น กอรปกับการต่อยอดธุรกิจดังกล่าวเป็น
ประเด็นที'ต้องใช้เวลาซึ'งเรายงัคงติดตามพัฒนาการบวกอย่างใกล้ชิด ในเชิงกลยทุธ์จึงแนะนํา 
ขายทํากําไรไปก่อนเพื'อรอประเมินจดุเหมาะสมในการเข้าลงทนุรอบใหม่   
Catalyst : กาํไร 3Q17 เตบิโตตามคาด +9.2%y-y, +9.3%q-q ที5 44 ลบ. 
Earnings Result : รายงานกําไร 3Q17 ที' 44.1 ล้านบาท (+9.2%y-y, +9.3%q-q) สอดคล้อง
กับที'เราคาดไว้ที' 43 ล้านบาท แต่ตํ'ากว่าที' Consensus คาด -TU% จากรายได้รวมเร่งตัวขึ )น 
+26.5%y-y, +9%q-q ที' 243.4 ล้านบาท แบ่งเป็นรายได้จากธุรกิจสปา 216 ล้านบาท (+29%y-
y, +10.2%q-q) , รายได้จากธุรกิจโรงแรม-ร้านอาหาร 12 ล้านบาท (-14.3%y-y, +9.1%q-q) 
และรายได้จากธุรกิจผลิตภณัฑ์สปา 15 ล้านบาท (+25%y-y, -6.3%q-q) จากแรงหนนุของภาค
การท่องเที'ยวที'ยังคงเติบโตต่อเนื'อง และการรับรู้รายได้จาก Let’s Relax ที'เปิดเพิ'มใน 3Q17 
จํานวน 3 สาขา (ภเูก็ต U สาขา และ สขุมุวิท 31 จํานวน 1 สาขา) ทางด้าน Utilization Rate ใน
ไตรมาสนี )อยู่ ที'  85% ดีขึ )นจาก 2Q17 ที'  83% ทําให้อัตรากําไรขั )นต้น (GPM) ยังทรงตัวใน
ระดับสูงที'  34% เทียบ 3Q16/2Q17 ที' 35.1%/33.9% ทางด้านอัตรากําไรสุทธิ (NPM) อยู่ ที' 
18.1% เทียบ 3Q16/2Q17 ที' 21%/18.1% ตามลําดบั  
Outlook 2017F:  คาดแนวโน้มกําไร 4Q17F เร่งตวัโดดเด่นทั )ง  +46.2%y-y และ +15%q-q ทํา
จดุสงูสดุเป็นประวติัการณ์ที' 50.7 ลบ. จากการเข้าสู่ช่วง High Season โดยตวัเลขนกัท่องเที'ยว
ยงัคงเติบโตอย่างต่อเนื'อง โดยเฉพาะนักท่องเที'ยวจีนซึ'งเป็นกลุ่มลูกค้าหลกัของ บริษัท (55%) 
เร่งตัวขึ )น 10.3% -15%y-y ในเดือน ส.ค.-ก.ย. 2017 อย่างไรก็ตามด้วยผลประกอบการ 9M17 
คิดเป็นเพียง 69% จากประมาณการเดิมทําให้เราปรับประมาณการกําไรสทุธิปี 2017F ลง -4.4% 
สู่ระดบั 180.3 ลบ.จากการปรับรายได้ลง 2% สู่ระดบั 991 ลบ.และปรับ GPM ลงจาก 36% เป็น 
35.45 ขณะที'ยงัคงประมาณการกําไรสทุธิปี 2018F ไว้ที' 234.8 ลบ. เติบโต 30.2%y-y   
Valuation :  มูลค่าเหมาะสมปี 2018F อยู่ที5 16.20 บาท/หุ้น  
มูลค่าเหมาะสมปี 2018F อยู่ ที'  16.20 บาท/หุ้ น ประเมินด้วยวิธี DCF (Wacc 10.1%, L-T 
Growth 5%) โดยราคาหุ้นปัจจบุนัซื )อขายที'ระดบั PER18F 43.7x  สงูกว่ากลุ่มที' 29.4%  
CNS vs Consensus: คาดกําไรสทุธิ 2017F/2018F ที' 180.3/234.8 ล้านบาท ตํ'ากว่า 
Consensus ที' -9%/-11.3% โดยเราประเมินตลาดจะทบทวนประมาณการหลงังบ 3Q17  
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Rating 
Changed from Neutral Reduce 

TP18F  
Maintained THB 16.20  

Closing price 18.00 

Upside/Downside -10% 

 
Anchor Themes 
ธุ ร กิ จ ส ป า ไท ย อ ยู่ ใน  Mega Trend จ า ก
นโยบายรัฐฯที'ผลักดันการท่องเที' ยวเชิง
สขุภาพ ดนัไทยสู่ Capital Spa of Asia  
 
Key Data 

Shares in Issue   (mn) 570 
Market Cap (THBmn) 10,260 
12-mth High/Low (THB) 18.2/11.70 
3-mth avg daily turnover (THBmn) 55.68 
Foreign Limit/Actual (%) 49/2.17 
Expected Free Float (%) 31.26 
NVDR (%)                      0.81 
Dividend Policy (%) >40 
Par Value (THB) 0.25 

 
Technical Chart 

 
Sources: Bloomberg 
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Exhibit 1 : Earnings Preview 3Q17  

Year-end 31 Dec (THB mn) 3Q16 2Q17 3Q17 %y-y %q-q 9M16 9M17 %y-y 2016 2017F %y-y %ytd

Revenue from sales (THBmn) 192.3  223.4  243.4  26.5% 9.0% 534.8   692.0   29.4% 725.2  974.5     34.4% 71.0%

Gross Profit (THBmn) 67.6    75.8    82.7    22.4% 9.2% 183.8   242.0   31.7% 240.5  345.4     43.6% 70.1%

SG&A 20.6    32.8    31.8    54.7% -3.0% 64.4      95.3      47.9% 89.0    129.7     45.6% 73.5%

Interest expense 0.5       1.3       1.7       240.2% 31.3% 0.7        4.1        452.8% 1.6      6.7         330.7% 60.1%

Corporate tax 9.0       7.1       8.4       -6.1% 18.2% 23.1      24.4      5.8% 22.9    45.1       97.1% 54.2%

Other extraordinary items -      -      -      - - -        -        - -      -         - -

Net Profit 40.4    40.3    44.1    9.2% 9.3% 106.3   129.6   21.9% 141.0  180.3     27.9% 71.9%

Norm. Profit 40.4    40.3    44.1    9.2% 9.3% 106.3   129.6   21.9% 141.0  180.3     27.9% 71.9%

EPS (THB) 0.07    0.07    0.08    9.2% 9.3% 0.19      0.23      21.9% 0.25    0.32       27.9% 71.9%

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (%) 35.1% 33.9% 34.0% 34.4% 35.0% 33.2% 35.4%

SG&A/Sales (%) 10.7% 14.7% 13.1% 12.0% 13.8% 12.3% 13.3%

Net Margin (%) 21.0% 18.1% 18.1% 19.9% 18.7% 19.4% 18.5%

Norm profit Margin (%) 21.0% 18.1% 18.1% 19.9% 18.7% 19.4% 18.5%

Profit & Loss Statement 

 
   Sources: Company data, CNS IRIS  

Exhibit 2 : Forecast Revisions  
2017F 2018F 2019F 2017F 2018F 2019F 2017F 2018F 2019F

Total Revenue (THBmn) 1,010.6 1,288.3 1,517.6 990.9     1,288.3 1,517.6 -2.0% 0.0% 0.0%

Total COGS (THBmn) 635.9     815.0     938.5     629.2     815.0     938.5     -1.1% 0.0% 0.0%

SG&A (THBmn) 132.3     169.1     199.9     129.7     169.1     199.9     -2.0% 0.0% 0.0%

EBIT (THBmn) 242.3     304.2     379.2     232.1     304.2     379.2     -4.2% 0.0% 0.0%

Int.expense (THBmn) 6.7          10.8       16.0       6.7          10.8       16.0       0.0% 0.0% 0.0%

Minority interest (THBmn) -         -         -         -         -         -         - - -

Net profit (THBmn) 188.5     234.8     290.6     180.3     234.8     290.6     -4.4% 0.0% 0.0%

Gross profit margin(%) 36.0% 35.7% 37.1% 35.4% 35.7% 37.1%

Net profit margin(%) 19.0% 18.5% 19.5% 18.5% 18.5% 19.5%

Branch expansion 10.00     10.00     5.00       10.00     10.00     5.00       

Utilization rate 83.0% 82.0% 82.0% 83.0% 82.0% 82.0%

% ChangeNEWOLD

 
Sources: Company data, CNS IRIS 
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คาํแนะนําการลงทุน และความหมายของคาํแนะนําการลงทุน  
Stock Rating หมายถึง การให้นํ )าหนกัการลงทนุของบริษัท แบ่งเป็น 3 ระดบั   
Buy  หมายถึง ราคาพื )นฐานสงูกว่าราคาตลาด Tv%  
Neutral หมายถงึ ราคาพื )นฐานสงูกวา่ราคาตลาดไม่เกิน Tv% หรือตํ'ากว่าราคาตลาดไม่เกิน v% 
Reduce  หมายถึง ราคาพื )นฐานตํ'ากว่าราคาตลาด v%  
 
คาํจาํกัดความ  
Sector หมายถงึ กลุม่อตุสาหกรรมที'บริษัทจดัอยู่  
Sector Rating หมายถึง การให้นํ )าหนกัการลงทนุของกลุม่อตุสาหกรรม แบ่งเป็น 3 ระดบั 
Bullish หมายถึง หุ้นสว่นใหญ่ในกลุม่อตุสาหกรรมได้รับคําแนะนํา “Buy” หรือคําแนะนําเฉลี'ยถ่วงนํ )าหนกัของกลุม่อตุสาหกรรมคือ “Buy”  
Neutral หมายถงึ หุ้นสว่นใหญ่ในกลุม่อตุสาหกรรมได้รับคําแนะนํา “Neutral” หรือคําแนะนําเฉลี'ยถ่วงนํ )าหนกัของกลุม่อตุสาหกรรมคือ “Neutral” 
Bearish หมายถงึ หุ้นสว่นใหญ่ในกลุม่อตุสาหกรรมได้รับคําแนะนํา “Reduce” หรือ “Sell” หรือคําแนะนําเฉลี'ยถ่วงนํ )าหนกัของกลุม่อตุสาหกรรมคือ “Reduce” หรือ “Sell” 
Current หมายถึง การให้นํ )าหนกัการลงทนุของบริษัท ณ ปัจจบุนั 
Previous หมายถึง การให้นํ )าหนกัการลงทนุของบริษัท ก่อนหน้านี ) 
Market Prices หมายถึง ราคาหุ้น ณ ปัจจบุนั 
Fair Price หมายถงึ ราคาที'เหมาะสมตามปัจจยัพื )นฐาน  
Net Profit หมายถึง กําไรสทุธิ (ล้านบาท)   
EPS หมายถึง กําไรสทุธิตอ่หุ้น (บาท)   
EPS Growth หมายถึง อตัราการขยายตวัของกําไรตอ่หุ้น (%) 
PER หมายถึง ราคาหุ้นปัจจบุนั / กําไรสทุธิตอ่หุ้น (เทา่) 
P/BV หมายถึง ราคาหุ้นปัจจบุนั / มลูคา่ทางบญัชีตอ่หุ้น (เทา่) 
EBITDA หมายถึง กําไรก่อนหกัดอกเบี )ย ภาษี คา่เสื'อมราคา และ คา่ตดัจําหน่าย (บาท) 
EBITDA Growth หมายถงึ อตัราการขยายตวัของ กําไรก่อนหกัดอกเบี )ย ภาษี คา่เสื'อมราคา และ คา่ตดัจําหน่าย (%) 
EV / EBITDA หมายถงึ มลูคา่กิจการ / กําไรก่อนหกัดอกเบี )ย ภาษี คา่เสื'อมราคา และ คา่ตดัจําหน่าย (เทา่) 
DPS หมายถงึ เงินปันผลตอ่หุ้น (บาท) 
Dividend Yield หมายถึง อตัราผลตอบแทนของเงินปันผล (%) 
 
เอกสารฉบบันี )จดัทําขึ )นโดยบริษัทหลกัทรัพย์ โนมรูะ พฒันสนิ จํากดั )มหาชน ) ("บริษัท") ข้อมลูที'ปรากฏในเอกสารฉบบันี )จดัทําโดยอาศยัข้อมลูที'จดัหามาจากแหลง่ที'เชื'อหรือ
ควรเชื'อว่ามีความน่าเชื'อถือ และ/หรือถกูต้อง อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่ยืนยนั และไม่รับรองถึงความครบถ้วนสมบรูณ์หรือถกูต้องของข้อมลูดงักลา่ว และไมไ่ด้ประกนัราคาหรือ
ผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ที'ปรากฏข้างต้น แม้ว่าข้อมลูดงักลา่วจะปรากฏข้อความที'อาจเป็นหรืออาจตีความว่าเป็นเช่นนั )นได้  บริษัท จงึไมรั่บผิดชอบตอ่การนําเอาข้อมลู 
ข้อความ ความเหน็ และหรือบทสรุปที'ปรากฏในเอกสารฉบบันี )ไปใช้ไม่วา่กรณีใดๆ บริษัท รวมทั )งบริษัทที'เกี'ยวข้อง ลกูค้า ผู้บริหารและพนกังานของบริษัทตา่งๆ  อาจจะทํา
การลงทนุใน หรือซื )อ หรือขายหลกัทรัพย์ที'ปรากฏในเอกสารฉบบันี )ได้ทกุเวลา ข้อมลูและความเหน็ที'ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี ) มิได้ประสงค์จะชี )ชวน เสนอแนะ หรือจงูใจให้
ลงทนุใน หรือซื )อ หรือขายหลกัทรัพย์ที'ปรากฏในเอกสารฉบบันี ) และข้อมลูอาจมีการแก้ไขเพิ'มเตมิเปลี'ยนแปลงโดยมิต้องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า ผู้ลงทนุควรใช้ดลุยพินิจอย่าง
รอบคอบในการลงทนุในหรือซื )อหรือขายหลกัทรัพย์  บริษัทสงวนลขิสทิธิ�ในข้อมลูที'ปรากฏในเอกสารนี ) ห้ามมใิห้ผู้ ใดใช้ประโยชน์ ทําซํ )า ดดัแปลง นําออกแสดง ทําให้ปรากฏ 
หรือเผยแพร่ตอ่สาธารณชน ไม่วา่ด้วยประการใด ๆ ซึ'งข้อมลูในเอกสารนี ) ไม่ว่าทั )งหมดหรือบางสว่น เว้นแตไ่ด้รับอนญุาตเป็นหนงัสือจากบริษัทเป็นการลว่งหน้า การกลา่ว คดั 
หรืออ้างอิง ข้อมลูบางสว่นตามสมควรในเอกสารนี ) ไม่ว่าในบทความ บทวเิคราะห์ บทวิจยั หรือในเอกสาร หรือการสื'อสารอื'นใดจะต้องกระทําโดยถกูต้อง และไมเ่ป็นการ
ก่อให้เกิดการเข้าใจผิดหรือความเสียหายแก่บริษัท ต้องรับรู้ถึงความเป็นเจ้าของลขิสทิธิ�ในข้อมลูของบริษัท และต้องอ้างอิงถงึฉบบัที'และวนัที'ในเอกสารฉบบันี )ของบริษัทโดย
ชดัแจ้ง การลงทนุในหรือซื )อหรือขายหลกัทรัพย์ย่อมมีความเสี'ยง ทา่นควรทําความเข้าใจอยา่งถ่องแท้ตอ่ลกัษณะของหลกัทรัพย์แตล่ะประเภท และควรศกึษาข้อมลูของบริษัท
ที'ออกหลกัทรัพย์และข้อมลูอื'นใดที'เกี'ยวข้องก่อนการตดัสนิใจลงทนุในหรือซื )อหรือขายหลกัทรัพย์  
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การเปิดเผยผลการสํารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย  (IOD)  ในเรื'องการกํากบัดแูลกิจการ   (Corporate Governance)     นี ) เป็นการดําเนินการ
ตามนโยบายของสํานกังานคณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ โดยการสํารวจของ IOD เป็นการสํารวจและประเมินจากข้อมลูของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ  (MAI)  ที'มีการเปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นข้อมลูที'ผู้ลงทนุทั'วไปสามารถเข้าถึงได้ ดงันั )น ผล
สํารวจดงักล่าวจึงเป็นการนําเสนอในมมุมองของบคุคลภายนอก โดยไมไ่ด้เป็นการประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพื'อการประเมิน ผลสํารวจ
ดงักลา่วเป็นผลการสํารวจ ณ วนัที'ปรากฏในรายงานการกํากบัดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเทา่นั )น ดงันั )น ผลการสํารวจจงึอาจเปลี'ยนแปลงได้ภายหลงัวนั
ดงักลา่ว ทั )งนี ) บริษัทหลกัทรัพย์ โนมรูะ พฒันสิน จํากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถกูต้องของผลการสํารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด  
อ่านรายละเอียดเพิ'มเติมได้ที'   http://www.thai-iod.com/imgUpload/รายชื'อบริษัทที'ได้ผลคะแนนระดบัด-ีดีเลิศ%20และ%20Top%20Quartile%20แตล่ะกลุม่%
20ประจําปี%202560(4).pdf  
 

CORPORATE GOVERNANCE REPORT OF THAI LISTED COMPANIES 2017 

 
ADVANC AKP ANAN AOT AP BAFS BANPU BAY BCP BIGC BTS 

BWG CFRESH CHO CK CNT CPF CPN CSL DELTA DEMCO DRT 
DTAC DTC EASTW EGCO GC GCAP GFPT GOLD GPSC GRAMMY GUNKUL 
HANA HMPRO ICC ICHI INTUCH IRPC IVL JSP KBANK KCE KKP 
KTB KTC LHBANK LPN MBK MCOT MINT MONO NCH NKI NYT 
OTO PHOL PLANB PPS PRANDA PRG PSH PSL PTG PTT PTTEP 
PTTGC PYLON Q-CON QH QTC RATCH ROBINS SAMART SAMTEL SAT SC 
SCB SCC SCCC SE-ED SIM SIS SITHAI SNC SPALI SPRC SSSC 
STEC SVI SYNTEC TCAP THANA THCOM THREL TISCO TKT TMB TNDT 
TOP TRC TRUE TSC TTCL TU TVD UV VGI WACOAL WAVE 
 

 
2S AAV ACAP AGE AH AHC AIRA AIT ALT AMANAH AMATA 
AMATAV APCO ARIP ASIA ASIMAR ASK ASP AUCT AYUD BBL BCPG 
BDMS BEC BEM BFIT BJC BJCHI BLA BOL BROOK BRR BTW 

CEN CENTEL CGH CHARAN CHEWA CHG CHOW CI CIG CIMBT CKP 
CM CNS COL COM7 CPI CSC CSP CSS DCC EA EASON 
ECF ECL EE EPG ERW FN FNS FORTH FPI FSMART FVC 
GBX GEL GLOBAL GLOW HARN HOTPOT HYDRO ILINK INET IRC IT 
ITD JWD K KGI KKC KOOL KSL KTIS L&E LALIN LANNA 
LH LHK LIT LOXLEY LRH LST M MACO MAJOR MAKRO MALEE 
MBKET MC MEGA MFC MFEC MOONG MSC MTI MTLS NOBLE NOK 
NSI NTV NWR OCC OGC OISHI ORI PAP PATO PB PCSGH 
PDI PE PG PJW PLANET PLAT PM PPP PR PREB PRINC 
PT RICHY RML RS RWI S S&J SABINA SALEE SAMCO SAWAD 
SCG SCI SCN SEAFCO SEAOIL SENA SFP SIAM SINGER SIRI SMK 
SMPC SMT SNP SORKON SPC SPI SPPT SR SSF SST STA 
STPI SUC SUSCO SUTHA SWC SYMC SYNEX TAE TAKUNI TASCO TBSP 
TCC TEAM TF TFG TGCI THAI THANI THIP THRE TICON TIPCO 
TIW TK TKN TKS TMC TMI TMILL TMT TNITY TNL TOG 
TPAC TPCORP TRT TRU TSE TSR TSTE TSTH TTA TTW TVI 
TVO TWP TWPC U UAC UMI UP UPF UPOIC UWC VIH 
VNT WICE WINNER XO YUASA ZMICO      
 

 
AEC AEONTS AF AJ AKR ALLA ALUCON AMA AMARIN AMC APURE 
AQUA ARROW AS ASEFA ASIAN ASN ATP30 AU BA BCH BEAUTY 
BH BIG BIZ BLAND BPP BR BROCK BTC BTNC CBG CCET 
CCP CGD CITY CMR COLOR COMAN CPL CSR CTW CWT DCON 
DIGI DNA EFORL EKH EPCO ESSO ETE FE FER FOCUS FSS 
GENCO GIFT GJS GLAND GSTEL GTB GYT HPT HTC HTECH IFS 
IHL INSURE IRCP J JMART JMT JUBILE KASET KBS KCAR KIAT 
KWC KYE LDC LEE LPH MATCH MATI M-CHAI MDX METCO MGT 
MILL MJD MK MODERN MPG NC NCL NDR NEP NETBAY NPK 
NPP NUSA OCEAN PDG PF PICO PIMO PK PL PLE PMTA 
PRECHA PRIN PSTC QLT RCI RCL RJH ROJNA RPC S11 SANKO 
SAPPE SCP SE SGP SKR SKY SLP SMIT SOLAR SPA SPCG 
SPG SPVI SQ SRICHA SSC STANLY SUPER SVOA T TACC TCCC 
TCMC TFD TIC TLUXE TM TMD TNP TNR TOPP TPA TPBI 
TPCH TPIPL TPOLY TPP TRITN TTI TVT TYCN UOBKH UPA UREKA 
UT VIBHA VPO VTE WIIK WIN      

ช่วงคะแนน สัญลักษณ์ ความหมาย 
90 - 100 

 
ดีเลิศ 

80 - 89 
 

ดีมาก 

70 - 79 
 

ดี 

60 - 69 
 

ดีพอใช้ 

50 - 59 
 

ผ่าน 

ตํ'ากวา่ 50 No logo given N/A 
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