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 แนวคดิในการประเมนิมลูค่าหลกัทรพัย ์เป็นแนวคดิทีถู่กมาน ามาใชอ้ยา่งกวา้งขวางในตลาดทุนและมี
ววิฒันาการมาอย่างต่อเนื่อง ซึง่มวีตัถุประสงคส์ าคญั คอื ความตอ้งการทีจ่ะทราบมลูค่าทีแ่ทจ้รงิ (intrinsic value) ของ
หลกัทรพัย ์เปรยีบเทยีบกบัราคาตลาด (market price) เพื่อเป็นขอ้มลูใชป้ระกอบการตดัสนิใจของผูล้งทุน ภายใตก้รอบ
แนวคดิทีว่่า หากราคาตลาดต ่ากว่ามลูค่าทีแ่ทจ้รงิของหลกัทรพัยท์ีป่ระเมนิได ้แสดงว่าหลกัทรพัยน์ัน้ซือ้ขายกนัทีร่าคา
ต ่าไป และผูล้งทุนอาจตดัสนิในซือ้หลกัทรพัยด์งักล่าว ในทางตรงกนัขา้ม หากราคาตลาดสงูกว่ามลูค่าทีแ่ทจ้รงิของ
หลกัทรพัยท์ีป่ระเมนิได ้แสดงว่าหลกัทรพัยน์ัน้ซือ้ขายกนัทีร่าคาสงูไปและผูล้งทุนอาจตดัสนิในขายหลกัทรพัยด์งักล่าว  

 โดยทัว่ไปแลว้ แนวทางส าหรบัการประเมนิมลูค่าหลกัทรพัยท์ีถู่กน ามาใชม้ดีว้ยกนั 2 วธิ ีไดแ้ก่ การประเมนิ
มลูค่าหลกัทรพัยด์ว้ยวธิคีดิลดกระแสเงนิสด (discounted cash flow valuation) และการประเมนิมลูค่าหลกัทรพัย ์
ดว้ยวธิสีมัพทัธ ์(relative valuation) 

 

 

 

 

  

 

 

 ส าหรบัการประเมนิมลูค่าหลกัทรพัยด์ว้ยวธิคีดิลดกระแสเงนิสด เป็นการประเมนิมลูค่าหลกัทรพัยโ์ดยน ากระแส
เงนิสดทีจ่ะไดร้บัจากการลงทุนในหลกัทรพัย ์เช่น เงนิปันผล (dividend)  มาคดิลดเป็นมลูค่าปัจจุบนั เพื่อหามลูค่าที่
แทจ้รงิของหลกัทรพัย ์ซึง่จะตอ้งมกีารประมาณการกระแสเงนิสดทีเ่กดิขึน้ และก าหนดอตัราคดิลดทีเ่หมาะสม 
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ประเมินมูลค่าหลกัทรพัยด้์วย P/E และ Cyclically Adjusted P/E 
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การประเมนิมลูค่าหลกัทรพัยด์ว้ยวธิสีมัพทัธ ์เป็นการเปรยีบเทยีบราคาของหลกัทรพัยก์บัตวัแปรทีแ่สดง
ความสามารถในการด าเนินกจิการทีเ่ป็นอยูใ่นตลาดขณะนัน้ โดยอตัราส่วนทางการเงนิทีเ่ป็นทีน่ิยม เช่น อตัราส่วน
ราคาต่อก าไร (price/earnings ratio หรอื P/E) อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัช ี(price/book value ratio หรอื P/BV) 
และ อตัราส่วนราคาต่อยอดขาย (price/sales หรอื P/S) เป็นตน้ ทัง้นี้อตัราส่วนทีค่ านวนได ้มกัจะใชเ้ปรยีบเทยีบกบั
หลกัทรพัยท์ีค่ลา้ยๆ กนั หรอืเทยีบกบัมลูค่าเฉลีย่ทีผ่่านมา เช่น หุน้ A มคี่า P/E = 15 เท่า หมายถงึมรีาคาซือ้ขายเป็น 
15 เท่าของก าไร หากหุน้ในกลุ่มเดยีวกนัหรอืค่าเฉลีย่ยอ้นหลงัมคี่า P/E = 18 เท่า แสดงว่าหุน้ A ซึง่ซือ้ขายกนัทีร่าคา 
15 เท่าของก าไร มรีาคาถูกกว่าหุน้ในกลุ่มเดยีวกนัหรอืค่าเฉลีย่ยอ้นหลงั  

 การประเมนิมลูค่าหลกัทรพัยด์ว้ยวธิสีมัพทัธ์เช่น อตัราส่วน P/E เป็นวธิกีารประเมนิมลูค่าทีไ่ดร้บัความนิยมเป็น
อยา่งมาก มคีวามสะดวกในการใชค้ านวนและตคีวาม และประยกุตใ์ชไ้ดก้บัทัง้หุน้รายตวัและดชันีหลกัทรพัย ์ ทัง้นี้
เครือ่งมอืการประเมนิมลูค่าดว้ยวธิสีมัพทัธถ์ูกน าไปพฒันาต่อยอดมากมาย ดงัตวัอยา่งของ Robert J. Shiller 
ศาสตราจารยจ์ากมหาวทิยาลยัเยล เจา้ของรางวลัโนเบล1 ทีไ่ดค้ดิคน้เครือ่งมอืทีเ่รยีกว่า Cyclically Adjusted PE หรอื 
CAPE ratio ซึง่ไดป้รบัปรุงจาก อตัราส่วน P/E ทีเ่ทยีบราคาหุน้กบัก าไรเพยีง 1 ปี ซึง่อาจรบัผลกระทบมากจากความ
ผนัผวนตามวฏัจกัรเศรษฐกจิระยะสัน้ มาใชค้่าเฉลีย่ของ ก าไรต่อหุน้ (EPS) 10 ปียอ้นหลงัปรบัดว้ยเงนิเฟ้อ เพื่อลด
ความผนัผวนของผลก าไรของหลกัทรพัยท์ีเ่กดิขึน้ในช่วงเวลาต่างๆ ของวงจรธุรกจิ  
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CAPE ratio กบั case study ในตลาดหุ้นสหรฐัฯ 
       ในปี 2013 นกัวเิคราะหข์อง Bank of America Merrill 
Lynch2 ออกมาระบวุ่า จากเครื่องมอืทีใ่ชว้ดัระดบัราคาของ
ดชันี 15 ตวั มเีพยีง CAPE ทีส่ามารถบอกไดว้่าตลาดหุน้
สหรฐัฯ ซือ้ขายในระดบัทีส่งูกว่าค่าเฉลีย่ระยะยาว ในช่วง
วกิฤตทางการเงนิปี 2008 

       อย่างไรกต็าม CAPE อาจมขีอ้จ ากดัจากการใช ้ค่าเฉลีย่
ของ EPS ยอ้นหลงัเป็นระยะเวลานาน ท าใหโ้ครงสรา้งของ
อตัราการท าก าไร อาจมกีารเปลีย่นแปลงไป 

 

1Campbell, J., & Shiller, R. (1988). Stock Prices, Earnings, and Expected Dividends. The Journal of Finance, 43(3), 661-676. doi:10.2307/2328190 

2Scaggs, A. (2013, November 21). Nobelist's Valuation Measure Draws Questions. Wall Street Journal. 
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ในการศกึษาครัง้นี้ จะขอยกตวัอยา่ง เครือ่งมอืทีเ่ป็นทีน่ิยมในการประเมนิมลูค่า ไดแ้ก่อตัราส่วนราคาต่อก าไร 
(P/E) มาใชใ้นการค านวณค่า P/E ของดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยทัว่ไปอตัราส่วนราคาต่อก าไร แสดงใหเ้หน็ว่าราคาที่
ซือ้ขายในตลาด คดิเป็นกีเ่ท่าของก าไรทีก่จิการท าได ้ยกตวัอยา่งเช่น ทีด่ชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในระดบั 1600 จดุ และ
หากก าไรของบรษิทัใน SET ทัง้หมดรวมกนัเท่ากบั 80 บาทต่อหุน้ ค านวณเป็นอตัราส่วนราคาต่อก าไรไดเ้ท่ากบั 20 
เท่า เป็นตน้ ทัง้นี้การวเิคราะหอ์ตัราส่วนราคาต่อก าไรดว้ยวธิทีีแ่ตกต่างกนั อาจใหผ้ลลพัธท์ีต่่างกนั และมขีอ้ด ีขอ้เสยีที่
ต่างกนั ดงัตวัอยา่งในการค านวณดว้ยวธิกีารทัง้ 3 แบบ โดยใชข้อ้มลูตัง้แต่เดอืนมกราคม 2558 จนถงึ มกราคม 2564  
ตามภาพที ่1 

ภาพท่ี 1 : อตัราส่วน P/E และ Cyclically Adjusted P/E (CAPE) รายเดือนของดชันี SET Index 

 

P/E ยอ้นหลงั (trailing P/E): การค านวณอตัราส่วนราคาต่อก าไร โดยใชก้ าไรต่อหุน้ยอ้นหลงั 12 เดอืน มขีอ้ดี
คอืหาขอ้มลูไดง้า่ยและเป็นขอ้มลูทีเ่กดิขึน้แลว้ แต่กอ็าจไดร้บัผลกระทบเยอะจากความผนัผวนเศรษฐกจิในช่วง
สัน้ และไมใ่ช่ก าไรทีม่องไปขา้งหน้า ซึง่พบว่า ตัง้แต่ปี 2558 ดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ มรีะดบัการซือ้ขายที่
ค่าเฉลีย่ trailing P/E รายเดอืน อยูท่ี ่18.82 เท่า มคี่าต ่าสุดอยูท่ี ่15.39 เท่า ในเดอืนกุมภาพนัธ ์2563 และ
สงูสุดอยูท่ี ่25.99 เท่า ในเดอืนมกราคม 2564 ซึง่สงูกว่าค่าเฉลีย่ประมาณ 27.59% 
P/E ล่วงหน้า (forward P/E): การค านวณอตัราส่วนราคาต่อก าไร โดยใชก้ารคาดการณ์ก าไรต่อหุน้ในอนาคต มี
ขอ้ดคีอืเป็นการมองไปขา้งหน้า แต่กอ็าจเกดิความไมแ่น่นอนจากการคาดการณ์ทีอ่าจปรบัเปลีย่นไป ซึง่พบว่า 
ตัง้แต่ปี 2558 ดชันตีลาดหลกัทรพัยฯ์ มรีะดบัการซือ้ขายทีค่่าเฉลีย่ forward P/E รายเดอืน อยูท่ี ่16.51 เท่า มี
ค่าต ่าสุดอยูท่ี ่13.22 เท่า ในเดอืนมกราคม 2559 และสงูสุดอยูท่ี ่27.85 เท่า ในเดอืนธนัวาคม 2563 โดยราคา
ซือ้ขายในในเดอืนมกราคม 2564 มคี่า forward P/E ที ่19.52 เท่า เป็นระดบัทีส่งูกว่าค่าเฉลีย่ประมาณ 15.42% 
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CAPE ratio: การค านวณอตัราส่วนราคาต่อก าไร โดยใชค้่าเฉลีย่ของก าไรต่อหุน้ 10 ปียอ้นหลงัและปรบัดว้ย
อตัราเงนิเฟ้อ มขีอ้ดคีอื ช่วยลดความผนัผวนทีเ่กดิจากการแกว่งตวัของผลการด าเนินงานในสภาวะธุรกจิมี
ความผนัผวนทีอ่าจท าให ้P/E ยอ้นหลงั หรอื P/E ล่วงหน้า มคีวามผนัผวนมากไปในช่วงขณะใดขณะหนึ่ง แต่
อาจมขีอ้จ ากดัเรือ่งโครงสรา้งการท าก าไรของธุรกจิทีเ่ปลีย่นแปลงไปตลอดช่วงเวลาทีย่าว 10 ปี ซึง่พบว่า 
ตัง้แต่ปี 2558 ดชันตีลาดหลกัทรพัยฯ์ มรีะดบัการซือ้ขายทีค่่าเฉลีย่ CAPE รายเดอืน อยูท่ี ่17.61 เท่า มคี่า
ต ่าสุดอยูท่ี ่11.77 เท่า ในเดอืนมนีาคม 2563 และสงูสุดอยูท่ี ่21.34 เท่า ในเดอืนมกราคม 2561 โดยราคาซือ้
ขายในเดอืนมกราคม 2564 มคี่า CAPE ที ่15.82 เท่า เป็นระดบัทีต่ ่ากว่าค่าเฉลีย่ประมาณ 11.32% 

ตามตวัอยา่งการวเิคราะหข์า้งตน้ จะเหน็ไดว้่าการใชอ้ตัราส่วนราคาต่อก าไรในการประเมนิมลูค่าหุน้ดว้ยวธิทีี่
แตกต่างกนั อาจไดข้อ้สรปุทีแ่ตกต่างกนั โดยหากวเิคราะหด์ว้ย P/E ยอ้นหลงั หรอื P/E ล่วงหน้า พบว่าระดบัของดชันี
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในเดอืนมกราคม 2564 เป็นระดบัที ่P/E สงูกว่าค่าเฉลีย่ แต่เมือ่วเิคราะหด์ว้ยการใช ้ค่าเฉลีย่ก าไร
ต่อหุน้ยอ้นหลงั 10 ปี หรอื CAPE พบว่าระดบัของดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในเดอืนมกราคม 2564 มรีะดบัที ่CAPE ที่
ยงัต ่ากว่าค่าเฉลีย่ 

นอกจากนัน้ เครือ่งมอืในการประเมนิมลูค่าดว้ยวธิสีมัพทัธ ์ยงัถูกน ามาพฒันาต่อยอดในการวดัผลตอบแทนของ
การลงทุนในตลาดหุน้เมือ่เทยีบกบัพนัธบตัรรฐับาลซึง่เป็นสนิทรพัยป์ลอดภยั ภายใต้แนวคดิทีว่่าผูล้งทุนควร
เปรยีบเทยีบผลตอบแทนทีค่าดหวงักบัความเสีย่งในการตดัสนิใจลงทุน โดยน าผลตอบแทนจากตลาดหุน้ (earnings 
yield) ทีค่ านวนจากการกลบัส่วน P/E มาหกัลบดว้ยผลตอบแทนจากสนิทรพัยท์ีม่คีวามเสีย่งต ่าหรอืแทบจะปราศจาก
ความเสีย่งในทางทฤษฎอีย่างพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี จะไดค้่าทีเ่รยีกว่า Earnings yield gap (EYG)  

ในท านองเดยีวกนั หากปรบัปรงุสตูร EYG โดยการใชก้ าไรระยะยาว กจ็ะสามารถค านวณหาความต่างระหว่าง
ผลตอบแทนของตลาดหุน้กบัพนัธบตัรรฐับาลดว้ยแนวทางของ Shiller โดยการกลบัส่วน CAPE ratio เทยีบกบั
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ10 ปีปรบัดว้ยเงนิเฟ้อ หรอืทีเ่รยีกว่า Excess CAPE yield (ECY)3 

 

 

 

 

 

 

3Online Data - Robert Shiller, www.econ.yale.edu/~shiller/data.htm.  
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ภาพท่ี 2 : Earnings yield gap และ excess CAPE yield รายเดือนของดชันี SET Index  

 

 
Earnings yield gap (EYG): ดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ม ีEYG ทีร่ะดบั 2.56% ในเดอืนมกราคม 2564 ซึง่น้อย
กว่าค่าเฉลีย่นบัตัง้แต่เดอืนมกราคม 2558 ทีร่ะดบั 3.16% อยูป่ระมาณ 19% แสดงใหเ้หน็ว่า ผลตอบแทนของ
ดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยงัอยูใ่นระดบัต ่าเมือ่เทยีบกบัอตัราดอกเบีย้ และมแีนวโน้มที ่earnings yield (E/P) จะ
ปรบัตวัสงูขึน้เพื่อกลบัเขา้สู่ค่าเฉลีย่ 
Excess CAPE yield (ECY): ดชันีตลาดหลกัทรพัยฯ์ม ีECY ทีร่ะดบั 6.16% ในเดอืน มกราคม 2564 ซึง่สงูกว่า
ค่าเฉลีย่นบัตัง้แต่เดอืนมกราคม 2558 ทีร่ะดบั 5.28% อยูป่ระมาณ 17% แสดงใหเ้หน็ว่าผลตอบแทนของดชันี
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ อยูใ่นระดบัสงูเมือ่เทยีบกบัอตัราดอกเบีย้ และมแีนวโน้มที ่earnings yield ระยะยาว (ส่วน
กลบัของ CAPE) จะปรบัตวัลดลงเพื่อกลบัเขา้สู่ค่าเฉลีย่ 
 

โดยสรุปแลว้ Shiller P/E หรอื CAPE (และ ECY) ซึง่เทยีบราคาหุน้กบัก าไรระยะยาว อาจใหภ้าพทีแ่ตกต่าง
จาก P/E (และ EYG) ซึง่เทยีบราคาหุน้กบัก าไรระยะสัน้ทีอ่าจผนัผวนมากกว่า  เช่น ในช่วงเดอืนมกราคม ดชันีตลาด
หลกัทรพัยฯ์ ซือ้ขายที ่P/E ค่อนขา้งสงู แต่ซือ้ขายที ่CAPE ยงัไมส่งูมากนกั อยา่งไรกต็าม การประเมนิมลูค่า
หลกัทรพัยด์ว้ยวธิกีารใชอ้ตัราส่วนราคาต่อก าไร เป็นเพยีงหน่ึงในวธิกีารหามลูค่าทีเ่หมาะสม ยงัคงมวีธิกีารอื่นอกีมาก 
เช่น การประเมนิมลูค่าดว้ยการคดิลดกระแสเงนิสดของกจิการ การประเมนิมลูค่าดว้ยวธิกี าไรคงเหลอื รวมถงึอาจตอ้ง
ค านึงปัจจยัดา้นอื่นๆ เช่น ภาวะเศรษฐกจิ อุตสาหกรรม ขอ้มลูรายบรษิทั รว่มประกอบในการประเมนิมลูค่าหลกัทรพัย ์ 
การศกึษานี้จงึเป็นเพยีงตวัอยา่งหนึ่งของการใชเ้ครือ่งมอืในการประเมนิมลูค่าหลกัทรพัย ์ภายใตก้รอบสมมตฐิานที่
ก าหนดเท่านัน้ ผูล้งทุนอาจศกึษาเพิม่เตมิและน าไปประยกุตใ์ชใ้นการประเมนิมลูค่ารายหลกัทรพัย ์รายอุตสาหกรรม  
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Note: ขอ้มลูผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ10ปี จาก ThaiBMA, เงินเฟอ้ค านวณจาก สว่นตา่งของดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เฉล่ีย 

ขอ้มลู : Bloomberg ณ วนัท่ี 31 มกราคม 2564 
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หรอืใชเ้ปรยีบเทยีบระหว่างดชันีอื่นๆ เพื่อเป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจในการลงทุน ภายใตส้มมตฐิานทีน่่าเชื่อถอื 
วธิกีารและหลกัการลงทุนทีเ่หมาะสมกบัผูล้งทุน โดยผูล้งทุนสามารถศกึษาขอ้มลูสถติดิชันีตลาดหลกัทรพัย์ทีส่ าคญัไดท้ี ่
https://www.set.or.th/th/market/market_statistics.html 

 

 

 

CAPE ratio กบั case study ในตลาดหุ้นสหรฐัฯ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

จดัท าโดย  

ฉตัรชยั ทศิาดลดลิก, พรษิฐ ์เงาเบญจกุล 

ฝ่ายวจิยั ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

 Disclaimer: ขอ้มลูทีป่รากฎในเอกสารฉบบันี้ จดัท าขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูทีม่คีวามน่าเชื่อถอืโดยมวีตัถุประสงคเ์พื่อใหค้วามรูแ้ละแนวคดิแก่ผูอ้่าน มใิชก่ารใหค้ าแนะน าดา้น
การลงทนุ ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยมไิดใ้หก้ารรบัรองในความถูกตอ้งของขอ้มลู และไมร่บัผดิชอบต่อความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้ อนัเนื่องจากการน าขอ้มลูไมว่า่สว่นใด
ส่วนหนึ่งหรอืทัง้หมดไปใชอ้า้งองิ หรอืเผยแพรไ่มว่า่ในลกัษณะใด นอกจากนี้ ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยขอสงวนสทิธใินการเปลีย่นแปลง แกไ้ข เพิม่เตมิขอ้มลูไมว่า่สว่น
ใดสว่นหนึ่งหรอืทัง้หมดตามหลกัเกณฑท์ีเ่หน็สมควร ความเหน็ทีป่รากฎในรายงานฉบบันี้ เป็นความคดิเหน็สว่นตวัของผูเ้ขยีน ซึง่ไมม่สี่วนเกีย่วขอ้งกบัความเหน็ของตลาด
หลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

เกรด็ความรู้ : ตลาดหุ้นถกูหรือแพงตามแนว Warren Buffett 
นกัลงทุนชื่อดงัอย่าง Warren Buffett เคยใหส้มัภาษณ์กบันิตยสาร Fortune4 ในปี  

ค.ศ. 2001 ถงึแนวคดิในการประเมนิมลูค่าตลาดหุน้ว่าถูกหรอืแพง โดยการน ามลูค่าตลาดหุน้ 
(market capitalization) หารดว้ยผลติภณัฑม์วลรวมของประเทศ (GDP) และไดย้กตวัอย่างใน
การน าอตัราสว่นดงักล่าวมาใชอ้ธบิายระดบัราคาของตลาดหุน้ในช่วงยุค Internet Bubble ว่า
แพงเกนิไป  

 

 

 ในภายหลงั อตัราสว่นดงักล่าวไดถู้กน ามาใช้
วเิคราะหแ์ละประเมนิมลูค่ากนัอย่างแพรห่ลาย โดยเป็นทีรู่จ้กั
กนัในชื่อ “Buffett Indicator” ซึง่ตคีวามหมายไดว้า่ หาก
อตัราสว่นดงักล่าวอยู่ในระดบัทีส่งู เมื่อเปรยีบเทยีบกบัอดตี 
อาจหมายถงึราคาหุน้ขึน้มาเรว็และอยู่ในระดบัทีส่งู ซึง่อาจ
ขึน้อยู่กบัสมมตฐิานและสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกจิในแต่ละ
ช่วง โดยในปัจจุบนั Buffett indicator ของสหรฐัฯ อยู่ทีร่ะดบั 
228% ซึง่สงูกว่า เสน้แนวโน้มระยะยาวอยู่ราว 88%5  

 

Source: currentmarketvaluation.com  

 เมื่อพจิารณาตลาดหุน้ไทย พบว่า อตัราสว่น
มลูค่าตลาดหุน้ไทยต่อผลติภณัฑม์วลรวมของประเทศ 
(market cap to GDP) มรีะดบัสงูสดุที ่114% ณ สิน้ปี 
2560 ซึง่ดชันตีลาดหลกัทรพัยฯ์ อยู่ที ่1750 จุด และ 
market cap to GDP ปรบัตวัลดลงลงมาอยู่ที ่104% ณ 
สิน้ปี 2563 ซึง่หากเทยีบกบัเสน้แนวโน้มระยะยาว (linear 
trendline) อาจแสดงใหเ้หน็ว่า การเตบิโตของตลาดหุน้ ยงั
ค่อนขา้งสอดคลอ้งกบัการเตบิโตของเศรษฐกจิไทย 

 
Source: SETSMART, NESDB; complied by SETRESEARCH Note: Excluded mai 
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2540  
วกิฤตทางการเงนิในเอเชยี 

2551  
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4Fortune. "Warren Buffett On The Stock Market” https://archive.fortune.com/magazines/fortune/fortune_archive/2001/12/10/314691/index.htm 

 
 

5Buffett Indicator Shows Stock Market is Overvalued. (n.d.). Retrieved from http://www.currentmarketvaluation.com 
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