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รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• สหรัฐฯ: GDP เบื้องต้น ไตรมาส 1/2024 และยอดขอรับสวัสดิการว่างงานครั้งแรก (Initial Jobless Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ 

วันที่ 20 เม.ย.   

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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สูตรลับคำนวณเปอร์เซ็นต์ตลาดหุ้นปรับฐาน 

 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• การปรับฐานลงของตลาดหุ้นในรอบนี้ เกิดขึ้นท่ามกลางตัวเลขเศรษฐกิจที่ฟื้นตวัขึ้น เงินเฟ้อที่เพิ่มขึ้น 

และข่าวสงครามซึ่งส่งผลให้คาดการณ์เงินเฟ้อเพิ่มขึ้น ตลาดปรับแนวโน้มดอกเบี้ย จากเดิมช่วงต้นปีทีค่าดว่า Fed 

จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงถึง 6 ครั้ง เหลือเพียง 1 ครั้งในปีน้ี ส่งผลให้ Bond yield ปรับสูงขึ้น 

และกดดันให้ตลาดหุ้นปรับฐานลง  

• จากการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของ Bond yield และค่า Forward P/E ของดัชนี S&P 500 โดยใช้ 

Regression model จากข้อมูลตัง้แต่เดือน มิ.ย. 2023 - มี.ค. 2024 พบว่าทุกๆการเปล่ียนแปลงของ Bond yield 10bps ค่า 

Forward P/E จะปรับตวั 0.8% หรืออีกนัยหนึ่งคือ ทุกๆการเพิม่ขึ้นของ Bond yield +10bps ตลาดหุ้นจะปรับลดลง -0.8% 

• สูตรความสัมพันธ์ดังกล่าว ได้รับการพิสูจน์ในการปรับฐานล่าสุด โดย Bond yield ซึง่ปรับขึ้นมาในรอบนี้ราว +70bps 

ชี้ว่าตลาดหุ้นควรปรับฐานลง 5-6% ใกล้เคยีงกับการปรับฐานลงในรอบนี้ ซึ่งตลาดหุ้นปรบัลดลงจากจุดสูงสุดมา -5.5% 

ทำจุดตำ่สุดที่ 4,967 จุด ในวันที ่19 เม.ย. ที่ผา่นมา  

• เราเชื่อว่านโยบายการเงินจะยังเป็นปัจจยัสำคัญที่กำหนดทิศทางตลาดหุ้นในปีน้ี 

การเปล่ียนแปลงของตลาดหุ้นในเปอร์เซ็นต์ที่สอดคล้องกับการเปล่ียนแปลงของ Bond yield 

จะสามารถวัดผลว่าตลาดหุ้นมีการตอบรับ (price-in) ต่อทิศทางนโยบายการเงินในระดับที่เหมาะสมแล้วหรือไม่ 

ทำให้สูตรดังกล่าวสามารถนำมาปรับใชไ้ด้ตลอดทั้งป ี
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TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 

The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole 
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