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วิธีการศึกษา 

 
 ในการศึกษาคร้ังนี้กําหนดให 
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 โดย 
 R୲ คือ ผลตอบแทนตลาดหลักทรัพย (หนวยเปนรอยละ) 

 P୲ คือ  ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยปด ณ ปลายงวด 
 P୲ିଵ คือ  ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยปด ณ ตนงวด 
 

การทดสอบ Stochastic Dominance 
 
การทดสอบ Stochastic Dominance สําหรับคนกลัวความเสี่ยง 

 
 กําหนดใหใหมี ܭ Prospect คือ 1 2, ,..., KX X X มี f୩

୅ เปนฟงกชันความหนาแนน
ความนาจะเปน, pdf สําหรับ k = 1,2, … , K. กําหนดให 

 

 0
A A
k kF f  และ        1 , 1,2,3

x
A A
kj k jF x F t d t j



   (1.2) 
 

กําหนดให F෠୩୨
୅ (x) คือ Empirical Distribution Function หาไดจาก 
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โดย (x − X୩୧)ା
୨ିଵ หมายความวา ถา (x − X୩୧)୨ିଵ มีคานอยกวาศูนยจะใหคานั้นเปนศูนย 

 
  



 การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธี DD – Test 
 

 การทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Davidson และ Duclos (2000) 
หรือ DD-Test โดย กําหนดให Test Statistics 
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 ทดสอบโดยใชวิธี Union – intersection test ตามแบบของ Bishop (1992) อางใน 
Wong,et.al. (2008) 
 H଴    ∶   F୩୨

୅ (x୧) = F୪୨
୅(x୧), สําหรับทุก x୧, i = 1,2, … , m 

 H୅    ∶   F୩୨
୅ (x୧) ≠ F୪୨

୅(x୧), สําหรับบาง x୧; 
 H୅ଵ  ∶   F୩୨

୅ (x୧) ≤ F୪୨
୅(x୧), สําหรับทุก x୧,    F୩୨

୅ (x୧) < F୪୨
୅(x୧), สําหรับบาง x୧ 

 H୅ଶ  ∶   F୩୨
୅ (x୧) ≥ F୪୨

୅(x୧), สําหรับทุก x୧,    F୩୨
୅ (x୧) > F୪୨

୅(x୧), สําหรับบาง x୧  

 
Davidson and Duclos (2000) แสดงใหเห็นวา T୨

୅(x) มีการกระจายแบบ 
Studentized Maximum Modulus (SMM) (Richmon,1982) โดยมีคาวิกฤต Mஶ,∝

୫  ดวยระดับ
นัยสําคัญ ߙ และองศาความเปนอิสระ (degree of freedom) ∞ และ ݉ เปนตัวควบคุมความ
นาจะเปนที่จะปฏิเสธ H଴ โดยอาศัยตาราง SMM distribution ของ Stoline and Ury (1979) ไดวา 



ถา หT୨
୅(ݔ௜)ห < ஶ,ఈܯ

௠  สําหรับทุก ݅ = 1,2, … , ݉ ,  ยอมรับ ܪ଴  ; 
ถา  T୨

୅(ݔ௜) < ஶ,ఈܯ
௠ สําหรับทุก ݅ และ −T୨

୅(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ
௠  สําหรับบาง ݅ ยอมรับ ܪ஺ଵ  ; 

ถา −T୨
୅(ݔ௜) < ஶ,ఈܯ

௠  สําหรับทุก ݅ และ T୨
୅(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ

௠  สําหรับบาง ݅ ยอมรับ ܪ஺ଶ  ; 
ถา T୨

୅(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ
௠      สําหรับบาง ݅ และ −T୨

୅(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ
௠  สําหรับบาง ݅ ยอมรับ ܪ஺  

 
 ถายอมรับ ܪ଴ หมายความวา Empirical Distribution Function ของหลักทรัพยทั้ง
สองไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญหรือถายอมรับ ܪ஺  หมายความวาหลักทรัพยทั้งสอง ไม ASD 
อันดับที่ j ระหวางกัน ถายอมรับ ܪ஺ଵ หรือ ܪ஺ଶ  หมายความวาเกิด ASD อันดับที่ j ระหวาง
หลักทรัพยทั้งสองตามสมมติฐาน (ܪ஺ଵ หรือ ܪ஺ଶ) ที่ยอมรับ 
 
 การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธี LMW – Test 
 

 การทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Linton, et.al. (2005) เปนการ
ทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธีการ nonparametric ซึ่งพัฒนาการทดสอบนี้จากวิธีการ
ทดสอบความแตกตางของ CDF ตามวิธีของ Kolmogorov – Smirnov (K-S Test) โดยมี
สมมติฐานที่ใชในการทดสอบคือ 
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 โดยที่   คือโดเมนของ CDF 
 

 กําหนดให Test Statistics 
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 โดยคํานวณคา p – value โดยวิธี Recentred Bootstrap ตามแบบของ Linton, et 
al (2005) 
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 โดยที่ *
,
A
j iT  คือคา Test – statistic ที่ไดจากการทํา bootstrap คร้ังที่ i และ A

jT  คือคา 
test – statistic ที่ไดจากขอมูลจริง 
 ในการทดสอบนี้ ถายอมรับ 0H  หมายความวา    F x G x  และถาหาปฏิเสธ 

A
jT  หมายความวามีอยางนอยหนึ่งจุดที่    F x G x  

 
การทดสอบ Stochastic Dominance สําหรับคนรักความเสี่ยง 

 
 กําหนดใหใหมี ܭ Prospect คือ 1 2, ,..., KX X X มี f୩

ୈ เปนฟงกชันความหนาแนน
ความนาจะเปน, pdf สําหรับ k = 1,2, … , K. กําหนดให 
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 กําหนดให F෠୩୨
ୈ (x) คือ Empirical Distribution Function หาไดจาก 
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โดย (X୩୧ − x)ା
୨ିଵ หมายความวา ถา (X୩୧ − x)୨ିଵ มีคานอยกวาศูนยจะใหคานั้นเปนศูนย 

 
 การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธี DD – Test 
 

 การทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Davidson และ Duclos (2000) 
หรือ DD-Test โดย กําหนดให Test Statistics 
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 ทดสอบโดยใชวิธี Union – intersection test ตามแบบของ Bishop (1992) อางใน 
Wong,et.al. (2008) 
 

 H଴    ∶   F୩୨
ୈ (x୧) = F୪୨

ୈ(x୧), สําหรับทุก x୧, i = 1,2, … , m 
 H୅    ∶   F୩୨

ୈ (x୧) ≠ F୪୨
ୈ(x୧), สําหรับบาง x୧; 

 H୅ଵ  ∶   F୩୨
ୈ (x୧) ≤ F୪୨

ୈ(x୧), สําหรับทุก x୧,    F୩୨
ୈ (x୧) < F୪୨

ୈ(x୧), สําหรับบาง x୧ 
 H୅ଶ  ∶   F୩୨

ୈ (x୧) ≥ F୪୨
ୈ(x୧), สําหรับทุก x୧,    F୩୨

ୈ (x୧) > F୪୨
ୈ(x୧), สําหรับบาง x୧  

 

 Davidson and Duclos (2000) แสดงใหเห็นวา T୨
ୈ(x) มีการกระจายแบบ 

Studentized Maximum Modulus (SMM) (Richmon,1982) โดยมีคาวิกฤต Mஶ,∝
୫  ดวยระดับ

นัยสําคัญ α และองศาความเปนอิสระ (degree of freedom) ∞ และ ݉ เปนตัวควบคุมความนาจะ
เปนที่จะปฏิเสธ H଴ โดยอาศัยตาราง SMM distribution ของ Stoline and Ury (1979) ไดวา 

 
ถา หT୨

ୈ(ݔ௜)ห < ஶ,ఈܯ
௠  สําหรับทุก ݅ = 1,2, … , ݉ ,    ยอมรับ ܪ଴  ; 

ถา T୨
ୈ(ݔ௜) < ஶ,ఈܯ

௠      สําหรับทุก ݅ และ −T୨
ୈ(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ

௠  สําหรับบาง ݅   ยอมรับ ܪ஺ଵ  ; 
ถา −T୨

ୈ(ݔ௜) < ஶ,ఈܯ
௠  สําหรับทุก ݅ และ T୨

ୈ(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ
௠  สําหรับบาง ݅   ยอมรับ ܪ஺ଶ  ; 

ถา T୨
ୈ(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ

௠     สําหรับบาง ݅ และ −T୨
ୈ(ݔ௜) > ஶ,ఈܯ

௠  สําหรับบาง ݅   ยอมรับ ܪ஺  

 
 ถายอมรับ ܪ଴ หมายความวา Empirical Distribution Function ของหลักทรัพยทั้ง
สองไมแตกตางกันอยางมีนัยสําคัญหรือถายอมรับ ܪ஺  หมายความวาหลักทรัพยทั้งสอง ไม DSD 
อันดับที่ j ระหวางกัน ถายอมรับ ܪ஺ଵ หรือ ܪ஺ଶ  หมายความวาเกิด DSD อันดับที่ j ระหวาง
หลักทรัพยทั้งสองตามสมมติฐาน (ܪ஺ଵ หรือ ܪ஺ଶ) ที่ยอมรับ 
 
  
 



 การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธี LMW – Test 
 

 การทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Linton, et.al. (2005) เปนการ
ทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธีการ nonparametric ซึ่งพัฒนาการทดสอบนี้จากวิธีการ
ทดสอบความแตกตางของ CDF ตามวิธีของ Kolmogorov – Smirnov (K-S Test) โดยมี
สมมติฐานที่ใชในการทดสอบคือ 
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กําหนดให Test Statistics 
 

      ˆ ˆsup , , 1, 2,..., ,D D D
j x kj ljT x n F x F x k l K k l     

 

 โดยคํานวณคา p – value โดยวิธี Recentred Bootstrap ตามแบบของ Linton, et 
al (2005) 
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 โดยที่ *
,
D
j iT  คือคา Test – statistic ที่ไดจากการทํา bootstrap คร้ังที่ i และ D

jT  คือ
คา test – statistic ที่ไดจากขอมูลจริง  
 ในการทดสอบนี้ ถายอมรับ 0H  หมายความวา    F x G x  และถาหาปฏิเสธ 

A
jT  หมายความวามีอยางนอยหนึ่งจุดที่    F x G x  

 

การทดสอบ Markowitz Stochastic Dominance 
 

 กําหนดใหใหมี ܭ Prospect คือ 1 2, ,..., KX X X มี f୩
୑ เปนฟงกชันความหนาแนน

ความนาจะเปน, pdf สําหรับ k = 1,2, … , K. กําหนดให 
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 การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธ ีDD – Test 
 

 ทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Davidson และ Duclos (2000) หรือ 
DD-Test โดย กําหนดให Test Statistics 
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 จาการศึกษาของ Bai, et. al.(2008) เม่ือจํานวนกลุมตัวอยางมีขนาดใหญมากจน
เขาใกลอนันต T୨

୑ จะลูเขาอยางออน (Weakly Converges) ไปที่ Gaussian process ที่มีคาเฉล่ีย 
0 และความแปรปรวน 1 โดยมีฟงกชันสหสัมพันธ สําหรับกรณีที่ ݆ > 1คือ 
 

  

          

   

          

   

        

   

1 2

1 2

2

1

2 2
1 2

1 2

1 2

2 2
1 2

1 2 1 2

1 2

2 2
1 2

1 2

1 2

, 0, 0

, , 0, 0

1
, 0, 0

x x
j j

D D
j j

j j

x xM
j A A

j j

x
j j

x

D A
j j

x t x s F t s F t F s dtds
x x

V x V x

t x s x F t s F t F s dtds
r x x x x

V x V x

t x x s F s F t dtds
x x

V x V x

 

 

 
 


 




   

  



    


  


   
   




 

 

 

(1.18) 
และฟงกชันกสหสัมพันธ สําหรับกรณีที่ ݆ = 1 คือ 
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โดยที่  min ,t s t s   
ในการทดสอบจะทําการทดสอบ ASD ถา 0x   และ DSD ถา 0x   

 
การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธ ีLMW – Test 

 
 การทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Linton, et.al. (2005) โดย 

กําหนดให Test Statistics ซึ่งพัฒนาเพิ่มเติมจากวิธีการทดสอบแบบ Kolmogorov – Smirnov 
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 โดยคํานวณคา p – value โดยวิธี Recentred Bootstrap ตามแบบของ Linton, et 
al (2005) โดยทดสอบแบบ ASD สําหรับผลเสีย และ DSD สําหรับผลได 
 
การทดสอบ Prospect Stochastic Dominance 
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 กําหนดให F෠୩୨
ୢ (x) และ F෠୩୨

௔ (x) คือ Empirical Distribution Function หาไดจาก 
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 การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธี DD – Test 
 
 ทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Davidson และ Duclos (2000) หรือ 

DD-Test โดย กําหนดให Test Statistics 
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โดย 
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(1.35) 
 จากการศึกษาของ Bai, et.al.(2008) เม่ือจํานวนกลุมตัวอยางมีขนาดใหญมากจน

เขาใกลอนันต T୨
୔ จะลูเขาอยางออน (Weakly Converges) ไปที่ Gaussian process ที่มีคาเฉล่ีย 

0 และความแปรปรวน 1 โดยมีฟงกชันสหสัมพันธ สําหรับกรณีที่ ݆ > 1คือ 
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และฟงกชันสหสัมพันธ สําหรับกรณีที่ ݆ = 1 คือ 
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โดยที่ 
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และ 
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การทดสอบจะทดสอบ ASD เม่ือ 0x   และทดสอบ DSD เม่ือ 0x   
 
 การทดสอบ Stochastic Dominance โดยวิธี LMW – Test 
 

 การทดสอบ Stochastic Dominance ตามวิธีของ Linton, et.al. (2005) โดย 
กําหนดให Test Statistics ซึ่งพัฒนาเพิ่มเติมจากวิธีการทดสอบแบบ Kolmogorov – Smirnov 
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 ทดสอบโดยใชวิธ ีKolmogorov – Smirnov โดยคํานวณคา p – value โดยวิธี 
Recentred Bootstrap ตามแบบของ Linton, et al (2005) โดยทดสอบแบบ ASD สําหรับผลได 
และ DSD สําหรับผลเสีย 

 


