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บทคัดย่อ  
 การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อพัฒนาโมเดลความสัมพันธ์ระหว่างการรับรู้ความเสี่ยง การรับรู้ถึงประโยชน์ และ
ความไว้วางใจของผู้ลงทุนที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y ในกรุงเทพมหานคร การวิจัย
ครั้งนี้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ โดยใช้แบบสอบเป็นเครื่องมือที่ใช้เก็บรวบรวมข้อมูล กลุ่มตัวอย่างคือบุคคลที่ลงทุน      
ในสินทรัพย์ประเภทตราสารทุนที่มีให้ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) ที่มีอายุระหว่าง 23-45 ปี 
หรือเกิดในช่วงปี พ.ศ. 2520-2542 จ านวน 155 คน โดยการสุ่มแบบสะดวก สถิติที่ใช้วิเคราะห์ข้อมูล ได้แก่ ความถี่ 
ร้อยละ การวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยัน และโมเดลสมการโครงสร้าง 
 ผลการวิจัย พบว่า โมเดลความสัมพันธ์เชิงสาเหตุที่พัฒนาขึ้นมีความสอดคล้องกับข้อมูลเชิงประจักษ์เป็น
อย่างดี โดยพิจารณาจากค่า χ2 เท่ากับ 9.679 ค่า p-Value เท่ากับ 0.88 ค่า χ2 /df เท่ากับ 1.210 ค่า CFI เท่ากับ 
0.999 ค่า GFI เท่ากับ 0.989 ค่า AGFI เท่ากับ 0.910 และค่า RMSEA เท่ากับ 0.037 ผลการศึกษาพบว่า ตัวแปรการ
รับรู ้ความเสี่ยงและตัวแปรการรับรู ้ถึงประโยชน์มีความสัมพันธ์ทางอ้อมเชิงบวกต่อความตั้งใจในการลงทุนของ        
นักลงทุน Generation Y โดยมีตัวแปรความไว้วางใจของผู้ลงทุนเป็นตัวแปรขั้นกลาง ส าหรับผลการวิจัยนี้ สามารถน า
ผลวิจัยไปใช้ประกอบการวางแผนการพัฒนากลยุทธ์การสื่อสารที่โปร่งใสเกี่ยวกับความเสี่ยงและผลประโยชน์ การสร้าง
ความเชื ่อมั่นในระบบการลงทุน และการให้ความรู้แก่ผู ้ลงทุน เพื่อส่งเสริมความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน 
Generation Y อย่างมีประสิทธิภาพ 
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ABSTRACT 

 This research aims to develop a structural relationship model of perceived risk, 
perceived benefit, and investor trust affecting investment intentions of Generation Y 
investors in Bangkok. The study adopts a quantitative research approach, using a 
questionnaire as the primary data collection tool. The sample consists of 155 participants 
selected through convenience sampling. The participants are investors in equity assets 
traded on the Stock Exchange of Thailand (SET), aged between 23 and 45 years, or born 
between 1977 and 1999. The data were analyzed using descriptive statistics, including 
frequency, percentage, confirmatory factor analysis (CFA), and structural equation 
modeling (SEM).  
 The research findings indicate that the developed causal relationship model aligns 
well with the empirical data, as evidenced by the following fit indices: χ2 = 9.679, p-value 
= 0.88, χ2/df = 1.210, CFI = 0.999, GFI = 0.989, AGFI = 0.910, and RMSEA = 0.037. The study 
revealed that both perceived risk and perceived benefits have a positive indirect 
relationship with investment intentions of Generation Y investors, with investor trust 
serving as a mediating variable. These findings can be applied to the development of 
transparent communication strategies regarding risks and benefits, the enhancement of 
trust in investment systems, and investor education initiatives, thereby effectively 
promoting investment intentions among Generation Y investors. 
  

Keywords: perceived risk, perceived benefit, investor trust, intention to invest 
 
ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 
 ในปี 2565 บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีรายได้รวมสูงถึง 18.52 ล้านล้านบาท 
เพิ่มขึ้นร้อยละ 33.6 เมื่อเทียบกับปี พ.ศ. 2564 หรือเติบโตเฉลี่ยร้อยละ 5.5 ในช่วง 10 ปีที่ผ่านมา จากข้อมูล
รายได้รวมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหุ้นไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2540 - 2565 พบว่า บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยต้องด าเนินงานภายใต้วิกฤติเศรษฐกิจหลายครั้ง อาทิ วิกฤติเศรษฐกิจต้มย ากุ้ง วิกฤติ
เศรษฐกิจแฮมเบอร์เกอร์ ตลอดจนวิกฤติจากการแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (COVID-19) แต่รายได้
ของบริษัทจดทะเบียนฯ สามารถเติบโตเฉลี่ยมากกว่าร้อยละ 9.0 ต่อปี ขณะที่ภาพรวมของเศรษฐกิจไทย  เมื่อพิจารณา
จากผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่เป็นตัวเงิน (Nominal GDP) เติบโตเฉลี่ยร้อยละ 4.9 ต่อปี จะเห็นได้ว่า
บริษัทจดทะเบียนฯ เติบโตเกือบ 1.8 เท่า เมื่อเทียบกับการเติบโตของเศรษฐกิจของประเทศ แสดงให้เห็นว่า               
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การด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนฯ มีบทบาทส าคัญในการผลักดันการเติบโตของเศรษฐกิจไทย และท าให้        
การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์เป็นหนึ่งในวิธีการที่มีศักยภาพในการสร้างความมั่งคั่งและเพิ่มมูลค่าทางการเงิน
ให้กับนักลงทุน (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2566) 
 ปัจจุบันการลงทุนในสินทรัพย์ประเภทต่างๆ ได้รับความสนใจจากประชาชนในทุกกลุ่มอาชีพและทุกกลุ่มอายุ 
เนื่องจากความสะดวก รวดเร็ว และมีประเภทของสินทรัพย์ให้เลือกลงทุนหลากหลาย เช่น หุ้น ตราสารทางการเงิน 
ตราสารหนี้ อนุพันธ์ สกุลเงิน และสินทรัพย์ทางการเงินดิจิทัล ซึ่งเปิดโอกาสให้ผู้ลงทุนสามารถเลือกลงทุนในสินทรัพย์
ที่ตรงกับความต้องการและความเสี่ยงที่ยอมรับได้ ผู้ลงทุนจึงต้องการบริหารเงินออมหรือเงินลงทุนของตนให้เกิด
ประสิทธิภาพสูงสุด ในขณะเดียวกัน การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์เป็นหนึ่งในทางเลือกที่ได้รับความนิยมเพิ่มขึ ้น 
เนื ่องจากตลาดหลักทรัพย์มีสินค้าหรือตราสารทางการเงินหลายประเภทให้เลือก การลงทุนที่มีหลักการ และ            
การวิเคราะห์ที ่ดีสามารถช่วยลดความเสี ่ยงที ่อาจเกิดขึ ้นจากการลงทุน และช่วยให้การลงทุนเป็นไปอย่างมี
ประสิทธิภาพ(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2556) ส าหรับการลงทุนในตราสารทุน (Equity Instruments) 
ถือเป็นเครื่องมือส าคัญในตลาดการเงิน เนื่องจากช่วยในการระดมทุนส าหรับบริษัทที่ขาดแคลนเงินทุนหรือเป็น
เครื่องมือในการลงทุนส าหรับผู้ที่มีเงินส่วนเกิน โดยตราสารทุน ประเภทของการลงทุนที่มีความเสี่ยงสูง ดังนั้น ผู้ลงทุน
จึงคาดหวังผลตอบแทนที่สูงขึ้นเพื่อชดเชยความเสี่ยงที่สูงขึ้น (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) ความเสี่ยง
เป็นปัจจัยส าคัญในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งอาจมีความเสี่ยงที่สูงกว่าการลงทุนในสินทรัพย์อื่นๆ เนื่องจาก
ความผันผวนของตลาด การเลือกลงทุนในตลาดหลักทรัพย์จึงจ าเป็นต้องพิจารณาความเสี่ยงที่เกี ่ยวข้อง เ ช่น                 
ความผันผวนของราคาหุ้น ความเสี ่ยงทางการเงินของบริษัท และปัจจัยอื ่น ๆ ที่อาจส่งผลต่อผลตอบแทนจาก          
การลงทุน นอกจากนี้ ความไว้วางใจในตลาดหลักทรัพย์เป็นสิ่งส าคัญที่นักลงทุนต้องมี  เพื่อสร้างความเชื่อมั ่น               
ในระบบการซื้อขายที่โปร่งใสและถูกต้อง ความไว้วางใจที่มีในตลาดยังสามารถเพิ่มโอกาสในการได้รับผลตอบแทน            
ที่เหมาะสม โดยนักวิชาการหลายท่านได้เห็นพ้องต้องกันว่า ความไว้วางใจและความเสี่ยงเป็นสองปัจจัยหลักที่มี
อิทธิพลต่อพฤติกรรมการท าธุรกรรมผ่านช่องทางออนไลน์ (Kim & Koo, 2016) ความไว้วางใจจะเกิดขึ้นก่อนความ
เสี่ยงเพราะหากปราศจากความไว้วางใจแล้วพฤติกรรมความเสี่ยงก็จะไม่เกิดขึ้น แสดงให้เห็นว่าความไว้วางใจเป็น
ปัจจัยส าคัญในการลดความเสี่ยงในการลงทุน ส่วนการรับรู้ถึงความเสี่ยงสามารถช่วยเสริมสร้างความไว้วางใจของ     
ผู้ลงทุน และการเข้าใจความเสี่ยงอย่างถูกต้องยังช่วยลดความเครียดและความกังวลที่เกี่ยวข้องกับการลงทุนที่           
มีความเสี่ยง (Malhotra, Kim & Agarwal, 2004) 
 นอกจากนี้ จากการศึกษาของ Mikhaylov, Sokolinskaya, & Lopatin (2019) พบว่า ในประเทศก าลัง
พัฒนานั้นบุคคลที่มีอายุน้อยและรายได้ต ่าจะสามารถรับความเสี่ยงได้สูงกว่าโดยเปรียบเทียบกับบุคคลที่มีอายุ
มากกว่าและรายได้สูงกว่า ซึ ่งจะเห็นได้ว่าสอดคล้องกับข้อมูลการลงทุนในสินทรัพย์การเงินแบบดิจิทัลของ
ประเทศไทยที่มีการเจริญเติบโตที่สูงขึ ้นในกลุ่มนักลงทุนอยู่ในวัยเรียนและวัยเริ่มต้นการท างาน หรือจัดว่า                
อยู่ในช่วง Generation Y และ Z เป็นส่วนใหญ่ สาเหตุหลักประการหนึ่งมาจากพฤติกรรมการใช้สื่อดิจิทัล และ
เทคโนโลยีทางการเงิน (FinTech) ได้อย่างคล่องแคล่ว ท าให้ Generation Y สามารถเข้าถึงข้อมูลด้านการลงทุน
ได้อย่างรวดเร็วและสะดวกสบาย (นวรัตน์ เต็มสัมฤทธิ์ และคณะ, 2566) นอกจากนี้ ปัจจัยทางเศรษฐกิจ และ
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สังคม อาทิ การเลื่อนสถานภาพทางการเงิน การต้องการสร้างความมั่นคงให้กับครอบครัว และความกังวลต่อ  
การเกษียณอายุ ได้กระตุ้นให้คนกลุ่มนี้ตระหนักถึงความส าคัญของการออมและการลงทุนในระยะยาวมากยิ่งข้ึน 
 จากเหตุผลที่ได้กล่าวมาข้างต้น จะเห็นได้ว่ากลุ่มคนใน Generation Y ถือเป็นกลุ่มคนที่เป็นอัตราก าลัง
และทรัพยากรบุคคลที่ขับเคลื่อนองค์การต่างๆ ทั้งในปัจจุบันและอนาคตอันใกล้ เป็นกลุ่มประชากรที่เกิดในช่วง 
ค.ศ. 1977 - 1999 ซึ่งถูกเรียกขานกันไว้หลายชื่อทั้ง Millennial, WHY, Dot Com, Net Generation หรือ 
KIPPERS (Kids in Parents’ Pockets Eroding Retirement Saving) เป็นต้น (Martin, 2005; Wong et al., 
2008) โดยกลุ่ม Generation Y เป็นคนท่ีเติบโตมาพร้อมกับภาวะวิกฤตเศรษฐกิจตกต ่าหลายครั้ง ตั้งแต่ช่วง ค.ศ. 
1990 ค.ศ. 1997 ค.ศ. 2000 และ ค.ศ. 2008 (เดชา เดชะวัฒนไพศาล และคณะ , 2557) และปัจจุบันที่ทั่วทั้ง
โลกก าลังประสบปัญหาเศรษฐกิจ แต่คนกลุ่มนี้ยังเป็นกลุ่มคนส าคัญในการขับเคลื่อนองค์กรและประเทศชาติ 
เนื ่องจากเป็นก าลังแรงงานหลักของหลายประเทศทั่วโลกเช่นเดียวกับประเทศไทย  อย่างไรก็ตาม แม้ว่า 
Generation Y ด้านความสนใจต่อการลงทุน แต่ยังขาดความรู้ความเข้าใจเชิงลึกในเรื่องการวางแผนและจัดสรร
สินทรัพย์เพื ่อกระจายความเสี ่ยง และการขาดความรู ้ในเชิงกลยุทธ์ยังส่งผลให้เกิดการตัดสินใจที ่ขาด
ประสิทธิภาพ เช่น การถือครองพอร์ตสินทรัพย์ที่กระจุกตัว (Concentrated Portfolio) (Smith, 2020) ด้วย
เหตุนี้ ผู้วิจัยจึงต้องการพัฒนาโมเดลความสัมพันธ์ระหว่างการรับรู้ความเสี่ยง การรับรู้ถึงประโยชน์ และความ
ไว้วางใจของผู้ลงทุนที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y เพื่อสร้างองค์ความรู้ใหม่ใน
การส่งเสริมและเพิ่มโอกาสในการลงทุนอย่างมีประสิทธิภาพและปลอดภัยส าหรับนักลงทุน Generation Y 
 
จุดมุ่งหมายของการวิจัย 
 เพื่อพัฒนาโมเดลความสัมพันธ์การรับรู้ความเสี่ยง การรับรู้ถึงประโยชน์ และความไว้วางใจของผู้ลงทุน              
ที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y 
 
ขอบเขตของการวิจัย 
 1. ขอบเขตด้านประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

  ประชากรที่ใช้ในการวิจัยครั้งนี้ คือ บุคคลที่เกิดในปี พ.ศ. 2520 – 2542 หรือกลุ่ม Generation Y 
(Wong et al., 2008) ซึ่งได้ท าการลงทุนในสินทรัพย์ประเภทของตราสารทุนผ่านตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย และอาศัยอยู่ในพื้นที่กรุงเทพมหานคร โดยไม่ทราบจ านวนประชากรที่แน่นอน ส าหรับการก าหนดขนาด
กลุ่มตัวอย่างในงานวิจัยนี้ ใช้หลักการของการวิเคราะห์โมเดลความสัมพันธ์เชิงสาเหตุแบบมีตัวแปรแฝง  โดย
ก าหนดให้ตัวแปรสังเกต 1 ตัวแปร ต้องมีตัวอย่างไม่น้อยกว่า 10 ตัวอย่าง (Schumacker & Lomax, 2010) 
หรือควรเลือกขนาดตัวอย่างที่อยู่ระหว่าง 10 ถึง 20 เท่าของจ านวนตัวแปรสังเกต (Hair et al., 2019; Kline, 
2011) ซึ่งในงานวิจัยนี้มีจ านวนตัวแปรสังเกตได้ 11 ตัวแปร จึงประมาณค่าและค านวณขนาดตัวอย่างที่เหมาะสม 
ควรอยู่ระหว่าง 110 - 220 ตัวอย่าง ทั้งนี้ ผู้วิจัยตั้งเป้าหมายในการเก็บข้อมูลจากกลุ่มตัวอย่างจ านวน 220 
ตัวอย่าง แต่ได้รับข้อมูลที่ถูกต้องและครบถ้วนจ านวน 155 ตัวอย่าง  
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 2. ขอบเขตด้านเนื้อหา 
      ส าหรับการวิจัยครั้งนี้มีตัวแปรที่ใช้ในการศึกษาวิจัย ประกอบด้วย 
     2.1 ตัวแปรแฝงภายนอก (Exogenous Latent Variables) ประกอบด้วย 2 ตัวแปร 
   1) การรับรู้ความเสี่ยง (Perceived Risk) ประกอบด้วย 3 ตัวแปร ได้แก่ ความเสี่ยงด้านข้อมูล
ข่าวสาร ความเสี่ยงทางการเงิน และความเสี่ยงด้านสังคมและการเมือง 
   2) การรับรู้ถึงประโยชน์ (Perceived Benefit) ประกอบด้วย 3 ตัวแปร ได้แก่ ผลตอบแทนที่ได้
จากการลงทุน การมีส่วนร่วมความเป็นเจ้าของกิจการ และสภาพคล่อง  
  2.2 ตัวแปรแฝงภายใน (Exogenous Latent Variables) ประกอบด้วย 2 ตัวแปร  
    1) ความไว้วางใจของผู้ลงทุน (Investor Trust) ประกอบด้วย 3 ตัวแปร ได้แก่ ความไว้วางใจ
ด้านศักยภาพ ความไว้วางใจด้านการสื่อสาร และความไว้วางใจด้านค ามั่นสัญญา  
    2) ความตั้งใจในการลงทุน (Intention to Invest) ประกอบด้วย 2 ตัวแปร ได้แก่ ความตั้งใจที่
จะลงทุนในหลักทรัพย์ และความเต็มใจท่ีลงทุน 
 
การทบทวนวรรณกรรม 
 การทบทวนวรรณกรรมปัจจัยตามกรอบการวิจัย ประกอบด้วย การรับรู้ความเสี่ยง ความไว้วางใจของผู้ลงทุน  
การรับรู้ถึงประโยชน์ และความตั้งใจลงทุนของนักลงทุน รายละเอียดดังนี้ 
 1. การรับรู้ความเสี่ยง (Perceived Risk: PR)  
   การรับรู้ความเสี่ยง หมายถึง การรับรู้ถึงโอกาสที่จะเกิดความสูญเสียจากการตัดสินใจ (Dinev & Hart, 
2006) หรือการรับรู้ถึงความไม่แน่นอนที่เกิดขึ้นในกระบวนการตัดสินใจซื้อสินค้าและบริการ (Lu, Hsu, & Hsu, 
2005) เนื่องจากผู้บริโภคไม่สามารถคาดการณ์ผลลัพธ์ได้อย่างชัดเจน อีกทั้งผู้บริโภคแต่ละคนก็มีระดับการรับรู้
ความเสี่ยงที่แตกต่างกัน (Schiffman & Wisenblit, 2015) การรับรู้ความเสี่ยงนี้สามารถนิยามได้ว่าเป็นโอกาส             
ที่จะเกิดผลลัพธ์เชิงลบซึ่งส่งผลกระทบต่อกระบวนการตัดสินใจของผู้บริโภค (สริตา ชาญเจริญลาภ, 2563) ทั้งนี้   
เมื่อการรับรู้ความเสี่ยงเพิ่มสูงขึ้น ย่อมส่งผลกระทบต่อการตัดสินใจซื้อสินค้าและบริการ เนื่องจากความเป็นไปได้     
ที่จะเกิดผลลัพธ์เชิงลบนั้นมีความส าคัญจนผู้บริโภครับรู้ได้ (Lu, Hsu, & Hsu, 2005) นอกจากนี้ การรับรู้ความ
เสี่ยงที่มาจากความไม่แน่นอนในสถานการณ์ที่ผู้บริโภคไม่สามารถคาดการณ์ผลลัพธ์ได้อย่างแน่ชัด อาจน าไปสู่
ความไม่พึงพอใจและการปฏิเสธที่จะซื้อสินค้าหรือใช้บริการที่เกี่ยวข้องกับความเสี่ยงดังกล่าว (กษมา จินุกูล, 
2562) 
 2. ความตั้งใจลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัท (Intention to Invest)   
    ความตั้งใจในการกระท าพฤติกรรม (Behavioral Intention) อ้างอิงทฤษฎีการกระท าตามหลักเหตุผล 
(Theory of Reasoned Action: TRA) ซึ่งพัฒนาโดย Ajzen & Fishbein (1975) เป็นทฤษฎีทางจิตวิทยาสังคม             
ที่ใช้ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างความเชื่อ ทัศนคติ และพฤติกรรมของมนุษย์ ทฤษฎีนี้ระบุว่าการกระท า
ของมนุษย์ส่วนใหญ่เกิดจากการใช้เหตุผลและข้อมูลที่มีอยู่เพื่อช่วยในการตัดสินใจว่าจะกระท าหรือไม่กระท าสิ่งใด 
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ดังนั้น การท านายพฤติกรรมของมนุษย์จ าเป็นต้องพิจารณาปัจจัยที่มีผลต่อการตัดสินใจ โดยปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อ
การแสดงพฤติกรรมของแต่ละบุคคล คือ ความตั้งใจเชิงพฤติกรรม (Behavioral Intention) หมายถึงความมุ่งมั่น
ในการกระท าให้บรรลุเป้าหมายที่ก าหนดไว้ (Ajzen & Fishbein, 1975; ภัทราวดี วงศ์สุเมธ, 2556) นอกจากนี้  
สุรเดช จองวรรณศิริ และ วิชิต อู่อ้น (2559) พบว่าความตั้งใจลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัท แสดงลักษณะของ
ความมุ่งมั่นที่จะตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ที่นักลงทุนสนใจ ได้แก่ ความตั้งใจที่จะลงทุนในหลักทรัพย์ของ
บริษัท (Intention to invest in company’s stock) เมื่อมีโอกาส และความเต็มใจท่ีได้ลงทุนในหลักทรัพย์ของ
บริษัท (Willingness to invest in Company’s stock) ในบริบทของความตั้งใจลงทุนนั้นพบว่าปัจจัย การรับรู้
ความเสี ่ยง มีอิทธิพลส าคัญ จากการศึกษาของ Maziriri, Mapuranga, & Madinga (2019); Islam et al. 
(2024) พบว่าการรับรู ้ความเสี่ยงส่งผลในทางบวกต่อความตั้งใจลงทุนของนักลงทุน  นอกจากนี้ จึงน าไปสู่             
การตั้งสมมติฐานการวิจัยดังนี้  
   สมมติฐานที่ 1  การรับรู้ความเสี่ยงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อความตั้งใจในการลงทุน 
 3.  ความไว้วางใจของผู้ลงทุน (Investor Trust: IT)  
   ทฤษฎีความไว้วางใจ (Trust Theory) เป็นความเชื่อที่เกิดจากการคาดหวังในเชิงบวกจากบุคคลอื่น 
หรือจากร้านค้าและการบริการ ความไว้วางใจเกิดจากปัจจัยหลายอย่างที่กระตุ้นการตัดสินใจภายใน เช่น ความ
ปลอดภัยและความเช่ือมั่น ดังนั้น ความไว้วางใจจึงเป็นการคาดหวังในทางบวกต่อบุคคลอื่น ไม่ว่าจะเป็นในค าพูด 
การกระท า หรือการตัดสินใจที่จะท าตาม (Hassan, Tretiakov, & Whiddett, 2012) การก ากับดูแลกิจการที่ดี    
มีความส าคัญต่อบริษัทจดทะเบียน เนื่องจากแสดงให้เห็นถึงระบบบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ โปร่งใส และ
ตรวจสอบได้ ส่งผลให้เกิดความเชื่อมั่นและความมั่นใจต่อผู้ถือหุ้น นักลงทุน และผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่ายส่งผลต่อ
ความมั่นคงและความเจริญก้าวหน้าของบริษัท นอกจากนี้ความไว้วางใจคือความเต็มใจของบุคคลที่จะยอมรับ

ความเสี่ยง โดยปรารถนาให้ความต้องการของตนได้รับการตอบสนอง  (Maziriri, Mapuranga, & Madinga, 

2019) ในส่วนของความไว้วางใจของผู้ลงทุนจากการศึกษาของ Gupta et al. (2023) พบว่า การรับรู้ความเสี่ยง
ส่งผลเชิงบวกต่อความไว้วางใจของผู้ลงทุน ขณะทีก่ารศึกษาของ Yang et al. (2019); Maziriri, Mapuranga, & 
Madinga (2019); Zamzami (2021); Nila Febrianti & Darma (2023) พบว่าความไว้วางใจ ท าให้ผู้ลงทุนมี
ความมั่นใจ เมื่อข้อมูลมีความปลอดภัย และให้ประโยชน์กับผู้ลงทุนจะส่งผลให้มีการลงทุนเพิ่มขึ้น และกษมา จินุกูล 
(2562) พบว่า ความไว้วางใจของผู้ลงทุนมีผลเชิงบวกโดยตรงต่อความตั ้งใจในการลงทุน จึง น าไปสู่การ
ตั้งสมมติฐานการวิจัยดังนี้  
   สมมติฐานที่ 2  การรับรู้ความเสี่ยงมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อความไว้วางใจของผู้ลงทุน 
  สมมติฐานที่ 3  ความไว้วางใจของผู้ลงทุนมีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อความตั้งใจในการลงทุน 
  4. การรับรู้ถึงประโยชน์ (Perceived Benefit: PB)  
   การรับรู้ผลประโยชน์ หมายถึง ความเชื ่อของบุคคลเกี่ยวกับผลลัพธ์เชิงบวกจากพฤติกรรมเพื่อ
ตอบสนองต่ออุปสรรค หรือเมื่อมีการรับรู้ถึงอุปสรรค (Chandon et al., 2000) ประสบการณ์ในอดีตของนักลงทุน
เกี่ยวกับรายได้เงินปันผลที่มั่นคงและการเพิ่มทุนจากการลงทุนในตลาดหุ้นมีแนวโน้มที่จะส่งผลต่อการรับรู้ของ
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พวกเขาเกี่ยวกับผลตอบแทนในอนาคตจากการตัดสินใจลงทุนที่ตั้งใจไว้ (Ganzach, 2000) ทั้งนี้ ผลการศึกษา
โดย Muhammad et al. (2021); Yang et al. (2019); Purnama, Suryadi, & Andarwati (2023); Gupta et 
al (2023) พบว่า การรับรู้ถึงประโยชน์มีผลเชิงบวกโดยตรงต่อความไว้วางใจของผู้ลงทุน ในขณะที่ผลการศึกษา
ของTahmina & Mohammad (2022) ชี้ให้เห็นว่าการรับรู้ถึงประโยชน์เป็นปัจจัยส าคัญที่ก าหนดความตั้งใจ   
เชิงพฤติกรรมในการลงทุนในตลาดหุ้น ซึ่งน าไปสู่การตั้งสมมติฐานการวิจัยดังนี้  
   สมมติฐานที่ 4  การรับรู้ถึงประโยชน์มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อความไว้วางใจของผู้ลงทุน 
   สมมติฐานที่ 5  การรับรู้ถึงประโยชน์มีอิทธิพลทางตรงเชิงบวกต่อความตั้งใจในการลงทุน 
  ทั้งนี้ จากการทบทวนวรรณกรรมและทฤษฎีข้างต้นที่ได้มีการกล่าวถึงปัจจัยด้านการรับรู้ความเสี่ยง 
และ ความไว้วางใจของผู ้ลงทุน และการรับรู ้ถึงประโยชน์ที ่ส ่งผลทางตรงเชิงบวกต่อความตั ้งใจลงทุน 
ขณะเดียวกันความตั้งใจลงทุนยังได้รับอิทธิพลทางอ้อมเชิงบวกจากการรับรู้ความเสี่ยงและการรับรู้ถึงประโยชน์
โดยมีความไว้วางใจของผู้ลงทุนเป็นตัวแปรคั่นกลาง ด้วยเหตุนี้ จึงน าไปสู่การตั้งสมมติฐานการวิจัยดังนี้ 
   สมมติฐานที่ 6  ความไว้วางใจของผู้ลงทุนเป็นตัวแปรส่งผ่านอิทธิพลเชิงบวกของการรับรู้ 
                                      ความเสี่ยงต่อความตั้งใจในการลงทุน 
    สมมติฐานที่ 7  ความไว้วางใจของผู้ลงทุนเป็นตัวแปรส่งผ่านอิทธิพลเชิงบวกของการรับรู้ 
                                      ถึงประโยชน์ต่อความตั้งใจในการลงทุน 
 

กรอบแนวคิดวิจัย 
  จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้องกับการรับรู้ความเสี่ยง การรับรู้ถึงประโยชน์ ความไว้วางใจของผู้ลงทุน 
ความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน และงานวิจัยที่เกี่ยวข้องมาสร้างเป็นกรอบแนวคิดการวิจัยได้ดังภาพที่ 1 

 
 

ภาพที่ 1  กรอบแนวคิดการวิจัย 
หมายเหต:ุ H6 และ H7 เป็นสมมตฐิานเชิงอ้อม โดยมีความไว้วางใจของผู้ลงทุน เป็นตัวแปรคั่นกลางระหว่าง             
การรับรูค้วามเสี่ยง และการรบัรู้ถงึประโยชน์ไปสู่ความตั้งใจในการลงทุน ตามล าดับ 
ที่มา: จากการสังเคราะห์เอกสารและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 
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วิธีการด าเนินการวิจัย  
 เคร่ืองมือการวิจัย 
  การวิจัยครั้งนี้ใช้เครื่องมือการวิจัย คือ แบบสอบถามที่สร้างขึ้นจากหลักการ แนวคิด และทฤษฎีด้วยการ
ทบทวนวรรณกรรมที ่เกี ่ยวข้อง จากนั ้นสร้างข้อค าถามของตัวแปรการรับรู ้ความเสี ่ยง ตัวแปรการรับรู ้              
ถึงประโยชน์ ตัวแปรความไว้วางใจของผู้ลงทุน และตัวแปรความตั้งใจในการลงทุน ซึ่งครอบคลุมนิยามของ                   
ตัวแปรที่ศึกษาทั้งหมด โดยผู้วิจัยใช้แบบสอบถามเพื่อรวบรวมความคิดเห็นของนักลงทุน Generation Y 
เกี่ยวกับความตั้งใจลงทุนในสินทรัพย์ประเภทของตราสารทุนที่มีให้ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ส าหรับแบบสอบถามการวิจัย แบ่งออกเป็น 4 ส่วน ส่วนที่ 1 แบบสอบถามเกี่ยวกับข้อมูลทั่วไปของผู ้ตอบ
แบบสอบถาม ส่วนที่ 2 แบบสอบถามเกี่ยวกับองค์ประกอบเชิงยืนยันของปัจจัยเชิงสาเหตุ ที่มีผลต่อความตั้งใจ 
ในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y ซึ่งในส่วนนี้ผู้วิจัยได้ก าหนดระดับความคิดเห็นโดยใช้มาตราส่วน
ประมาณค่า ตามวิธีของ ลิเคิร์ท (Likert, 1961) โดยแบ่งการวัดออกเป็น 5 ระดับ ได้แก่ มากที่สุด มาก ปานกลาง 
น้อย และ น้อยที่สุด ตามล าดับ และส่วนที่ 3 แบบสอบถามเกี่ยวกับความคิดเห็นเพิ่มเติม หรือข้อเสนอแนะของ
ผู้ตอบแบบสอบถาม 
 การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 1. แหล่งข้อมูลปฐมภูมิ (Primary Data) โดยผู ้ว ิจัยได้จัดท าแบบสอบถามในรูปแบบออนไลน์ผ่าน 
Google Forms และด าเนินการเผยแพร่แบบสอบถามผ่านช่องทางสื ่อสังคมออนไลน์ ได้แก่ Line และ 
Facebook ในช่วงระหว่างเดือนธันวาคม 2566 ถึง เดือนมีนาคม 2567 (รวมระยะเวลาในการเก็บ จ านวน 4 เดือน) 
เมื่อสิ้นสุดระยะเวลาการเก็บรวบรวมข้อมูล ผู้วิจัยได้ตรวจสอบความถูกต้องและความสมบูรณ์ของแบบสอบถาม
ที ่ตอบกลับมา พบว่า มีจ านวนตัวอย่างที ่สมบูรณ์ทั ้งสิ ้น 155 ตัวอย่าง จากการสุ ่มตัวอย่างแบบสะดวก 
(Convenience Sampling) ซึ่งในการก าหนดกลุ่มตัวอย่างของการวิเคราะห์โมเดลความสัมพันธ์เชิงสาเหตุนั้น  
มีการก าหนดขนาดตัวอย่างที่เหมาะสมตามเกณฑ์ ว่าควรอยู่ระหว่าง 110 ถึง 220 ตัวอย่าง  ดังนั้น ข้อมูลที่เกบ็
ได้จากกลุ่มตัวอย่าง จ านวน 155 ตัวอย่าง จึงมีจ านวนท่ีสูงกว่าขนาดตัวอย่างที่น้อยท่ีสุดที่ยอมรับได ้คือ มีจ านวน
มากกว่าหรือเท่ากับ 110 ตัวอย่าง (11 ตัวแปร x 10 เท่าของจ านวนตัวแปรสังเกต) ดังนั้น จึงกล่าวได้ว่า จ านวน
กลุ่มตัวอย่าง 155 ตัวอย่าง อยู่ในช่วงที่เหมาะสมและเพียงพอต่อการน าไปวิเคราะห์ผลการศึกษาวิจัยในครั้งน้ี 
  2. แหล่งข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยการศึกษาค้นคว้าข้อมูลจากเอกสาร วารสาร วิชาการ 
งานวิจยั และเว็บไซต์ต่าง ๆ ท่ีเกี่ยวข้อง 
 การตรวจสอบความเท่ียงตรงของแบบสอบถาม  
  แบบสอบถามการวิจัยได้ผ่านการตรวจสอบความเที่ยงตรงเชิงเนื้อหาจากผู้ทรงคุณวุฒิ 3 ท่าน จากนั้น
ค านวณหาค่าดัชนีความสอดคล้องระหว่างข้อค าถามของผู้เชี่ยวชาญ (IOC) ที่มีค่าระหว่าง 0.67 - 1.00 พร้อมทั้ง
ตรวจสอบความเชื่อมั่น (Reliability) โดยการตรวจสอบด้วยวิธีการหาความสอดคล้องภายในจากค่าสัมประสิทธิ์
แอลฟาของ Cronbach's (Cronbach, 1960) พบว่า ตัวแปรแต่ละตัวมีค่าอยู่ระหว่าง 0.747 - 1.000 เมื่อพิจารณา
จากผลการวิเคราะห์ค่าความเชื่อมั่นของตัวแปรจากมาตรวัด มีค่ามากกว่า 0.70 แสดงว่า เครื่องมือที่ใช้ในการเก็บ
ข้อมูลส าหรับรายงานวิจัย มีความเชื่อมั่นเพียงพอในการน าผลที่ได้จากเก็บข้อมูลด้วยเครื่องมือวิจัยนี้ไปท าการ
วิเคราะห์ผลการวิจัยได้ (Hair et al., 2019) 
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 วิเคราะห์ข้อมูลที่ได้จากการตอบแบบสอบถาม  
  ผู้วิจัยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปในการวิเคราะห์ข้อมูล โดยใช้สถิติเชิงพรรณนาเพื่อจัดการข้อมูลเบื้องต้น 
ประกอบด้วย 1) การแจกแจงความถี่และร้อยละ ส าหรับการวิเคราะห์ข้อมูลทั่วไปเกี ่ยวกับลักษณะทาง
ประชากรศาสตร์และพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุน Generation Y ที่เป็นกลุ่มตัวอย่าง 2) การวิเคราะห์
ค่าเฉลี่ย (Mean) และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เพื่อประเมินระดับความตัง้ใจในการลงทนุ 
รวมถึงการวัดระดับของปัจจัยต่าง ๆ ที่น ามาศึกษา นอกจากนี้ ยังมีการทดสอบค่าความเบ้ (Skewness) และ    
ค่าความโด่ง (Kurtosis) โดยค่าความเบ้ควรอยู่ในช่วงระหว่าง ± 2 และค่าความโด่งควรอยู่ในช่วงระหว่าง ± 7 
(Hair et al., 2019) และ 3) การวิเคราะห์ด้วยวิธีโมเดลสมการเชิงโครงสร้าง (Structural Equation Modeling: 
SEM) ซึ่งก่อนการวิเคราะห์ SEM จะต้องด าเนินการวิเคราะห์องค์ประกอบเชิงยืนยัน (Confirmatory Factor 
Analysis: CFA) เพื่อประเมินค่าความสอดคล้องของโมเดลเชิงสมมติฐานกับข้อมูลเชิงประจักษ์ โดยพิจารณา                  
ค่าดัชนีความสอดคล้องของโมเดล (Model Fit Index) ประกอบด้วย Chi-Square, Goodness of Fit Index 
(GFI), Adjusted Goodness of Fit Index (AGFI), Comparative Fit Index (CFI), และRoot Mean Square 
Error of Approximation (RMSEA) (Kline, 2011; Hair et al., 2019) (ตารางที่ 1) 
 

ตารางที่ 1  ค่าสถิติและเกณฑ์ที่ใช้ในการพิจารณาตรวจสอบความสอดคล้องกลมกลืนของโมเดล  
               (Model Fit Index) 

ดัชนีตัวบ่งชี้ความกลมกลืนของโมเดล เกณฑ์ที่ใช้ในการพิจารณา 

Chi-Square (χ2)   ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติหรือค่า p > 0.05 

The Goodness of Fit Index (GFI)  > 0.95  
The Adjusted Goodness of Fit Index (AGFI)  > 0.90  
Normed Fit Index (NFI)  > 0.95  
Incremental Fit Index (IFI)  > 0.95  
The Comparative Fit Index (CFI)  > 0.97  
Root Mean Square Error of Approximation (RMSEA) < 0.05 หรือ < 0.08 

ที่มา: Byrne (2010) & Hair et al. (2019) 
 

ผลการวิจัย  
 จากการวิเคราะห์การกระจายตัวของข้อมูลที่จัดเก็บได้จากผู้ตอบแบบสอบถาม โดยวิเคราะห์ค่าความเบ้ 
(Skewness) และค่าความโด่ง (Kurtosis) พบว่า ค่าความเบ้มีค่า ตั้งแต่ -1.230 ถึง -0.122 และค่าความโด่งมี  
ค่าตั้งแต่ -0.935 ถึง 2.149 ซึ่งค่าทั้งสองตัวชี้วัดอยู่ในเกณฑ์ที่สามารถยอมรับได้ส าหรับการแจกแจงแบบปกติ 
(Normality) ตามเกณฑ์ที่ Hair et al. (2019) ระบุว่า ค่าความเบ้ควรอยู่ในช่วงระหว่าง ± 2 และค่าความโด่ง
ควรอยู่ในช่วงระหว่าง ± 7 ดังนั้น ค่าความเบ้ (Skewness) และความโด่ง (Kurtosis) ของข้อมูลอยู่ในเกณฑ์                
ที่ยอมรับได้ทุกตัวแปรสังเกตได้ (Byrne, 2010; Hair et al., 2019) 
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 1. ข้อมูลทั่วไปของผู้ตอบแบบสอบถาม 
   ผลการวิเคราะห์ข้อมูล พบว่าจ านวนผู้ตอบแบบสอบถาม 155 คน ส่วนใหญ่เป็นเพศชาย จ านวน 89 คน 
(ร้อยละ 57.42) ช่วงอายุ 39-43 ปี จ านวน 59 คน (ร้อยละ 38.06) การศึกษาระดับปริญญาตรี จ านวน 66 คน              
(ร้อยละ 42.58) รายได้มากกว่า 55,000 บาท จ านวน 117 คน (ร้อยละ 75.48) อาชีพพนักงานเอกชน จ านวน 105 
คน (ร้อยละ 67.74) ส าหรับประเภทของตราสารทุนที่ผู้ตอบแบบสอบถามครอบครอง ประกอบด้วย หุ้นสามัญ 152 
จ านวน คน (ร้อยละ 98.06) ใบส าคัญแสดงสิทธิในผลประโยชน์ที่เกิดจากหุ้นสามัญ จ านวน 53 คน (ร้อยละ 34.19) 
ใบส าคัญแสดงสิทธิ จ านวน 92 คน (ร้อยละ 59.35) และหุ้นบุริมสิทธิ จ านวน 64 คน (ร้อยละ 41.29) โดยมี
วัตถุประสงค์ลงทุนในตราสารทุนเพื่อเป็นรายได้เสริม จ านวน 86 คน (ร้อยละ 55.48) ลักษณะการลงทุน เป็นการ
ลงทุนระยะยาวเพื่อการลงทุน จ านวน 127 คน (ร้อยละ 81.94) ส าหรับการลงทุนอยู่ใน กลุ่มอุตสาหกรรมเกี่ยวกับ
สินค้าอุปโภคและบริโภค จ านวน 31 คน (ร้อยละ 20.00) มีประสบการณ์ในการลงทุนในตราสารทุนของผู ้ตอบ
แบบสอบถามมากกว่า 10 ปี จ านวน 80 คน (ร้อยละ 51.61) และมูลค่าเงินลงทุนฯ รวมมากกว่า 40,000 บาท 
จ านวน 108 คน (ร้อยละ 69.68) ความถี่ในการซื้อขายน้อยกว่า 5 ครั้งต่อเดือน จ านวน 122 คน (ร้อยละ 78.71) 
โดยแหล่งข้อมูลใดที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินของผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่                
คือ การแนะน าจากพนักงานของธนาคารและสถาบันการเงิน จ านวน 79 คน (ร้อยละ 50.97) 
  ในขณะทีผ่ลการวิเคราะห์ระดับความคิดเห็นของชุดตัวแปรปัจจัยทีใ่ช้ในการศึกษา พบว่า ชุดตัวแปรปัจจัย
ที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุนในภาพรวมอยู่ในระดับมาก (�̅�= 4.26, S.D. = 0.68) เมื่อพิจารณาปัจจัย  
ทีละด้าน พบว่า ชุดตัวแปรปัจจัยด้านการรับรู้ความเสี่ยงมีระดับความคิดเห็นสูงสุดอยู่ในระดับมากที่สุด รองลงมา คือ 
การรับรู้ถึงประโยชน์ (�̅�= 4.29, S.D. = 0.75) และความไว้วางใจของผู้ลงทุน (�̅�= 4.05, S.D. = 0.70) ตามล าดับ              
ส่วนระดับความคิดเห็นของความตั้งใจในการลงทุนอยู่ในระดับมาก (�̅�= 4.19, S.D. = 0.59) (ตารางที่ 2) 
 

ตารางที่ 2  ผลการวิเคราะห์เกี่ยวกับความคิดเห็นของปัจจัยที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y 
 

ตัวแปร �̅� S.D. ความหมาย 

การรับรู้ความเส่ียง (PR) 4.49 0.58 เห็นด้วยมากที่สุด 

การรับรู้ถึงประโยชน ์(PB) 4.29 0.75 เห็นด้วยมาก 

ความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) 4.05 0.70 เห็นด้วยมาก 

ความตั้งใจในการลงทุน (II) 4.19 0.59 เห็นด้วยมาก 
รวม 4.26 0.68 เห็นด้วยมาก 

ที่มา: จากการค านวณ (2567) 
 

  การพิจารณาค่าสัมประสิทธิ ์สหสัมพันธ์ระหว่างชุดตัวแปรปัจจัยด้านการรับรู ้ความเสี ่ยง การรับรู ้                      
ถึงประโยชน์ และความไว้วางใจของผู้ลงทุน กับความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y พบว่า                 
มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ อยู่ระหว่าง 0.630 – 0.787 (ตัวแปรทั้งหมดมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทั้งหมดน้อย
กว่า 0.8) และมีความสัมพันธ์กันในทิศทางบวก ณ ระดับนัยส าคัญ 0.01 แสดงว่า ตัวแปรต่างๆ ไม่มีความสัมพนัธ์
กันเองและเหมาะสมในการน าไปวิเคราะห์ในข้ันตอนต่อไป (Cooper, Schindler & Sun, 2006) (ตารางที่ 3) 
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ตารางที่ 3  ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์อย่างง่าย 
 

ตัวแปร 
การรับรู ้

ความเสี่ยง (PR) 
การรับรู้ถึง

ประโยชน์ (PB) 
ความไว้วางใจของผู้

ลงทุน (IT) 
ความตั้งใจใน
การลงทุน (II) 

การรับรู้ความเส่ียง (PR) 1    
การรับรู้ถึงประโยชน ์(PB) .686** 1   
ความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) .787** .659** 1  
ความตั้งใจในการลงทุน (II) .701** .410** .630** 1 

หมายเหตุ ** ระดับนัยส าคัญ 0.01 
ที่มา: จากการค านวณ (2567) 
 

 2. ผลการวิเคราะห์โมเดลที่พัฒนาขึ้นมีความสอดคล้องและกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์ 
     ผลการวิเคราะห์โมเดลสมการโครงสร้าง ในเบื ้องต้น พบว่า ค่า Chi-Square (χ2) มีค่าเท่ากับ 
384.159 ที่องศาอิสระ (df) เท่ากับ 39 ณ ระดับนัยส าคัญ (P-Value) เท่ากับ 0.000 ค่าดัชนีรากก าลังสองเฉลี่ย
ของความคลาดเคลื่อน (RMSEA) เท่ากับ 0.240 และค่า χ2/df เท่ากับ 9.850 ซึ่งค่าสถิติทั้งหมดไม่ผ่านเกณฑ์
การพิจารณา แสดงว่า โมเดลสมการโครงสร้างยังไม่มีความสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์ ดังนั้น                
จึงท าการปรับโมเดลการวิจัย โดยหลังจากปรับโมเดลสมการโครงสร้าง พบว่า ค่า Chi-Square (χ2) มีค่าเท่ากบั 
9.679 ที่องศาอิสระ (df) เท่ากับ 8 ณ ระดับนัยส าคัญ (P-Value) เท่ากับ 0.288 ค่าดัชนีรากก าลังสองเฉลี่ย                 
ของความคลาดเคลื่อน (RMSEA) เท่ากับ 0.037 และค่า χ2/df เท่ากับ 1.210 ซึง่ผ่านเกณฑ์ทุกค่า แสดงว่าโมเดล
สมการโครงสร้างมีความสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์ (ตารางที่ 4) 
 

ตารางที่ 4  ค่าสถิติและเกณฑ์ที่ใช้ในการพิจารณาและตรวจสอบความสอดคล้องกลมกลืนของโมเดลสมการ 
               โครงสร้าง (หลังปรับ) 

ค่าสถิต ิ เกณฑ์ที่ใช้ในการพิจารณา ค่าที่ค านวณได ้ ผลการพิจารณา 

χ2 ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติหรือค่า p > 0.05 9.679 - 

P-value p-value > 0.05 0.288 - 

χ2/df χ2/df < 2.00 1.210 ผ่านเกณฑ์ 

GFI > 0.95 0.989 ผ่านเกณฑ์ 
AGFI > 0.90 0.910 ผ่านเกณฑ์ 
NFI > 0.95 0.993 ผ่านเกณฑ์ 
IFI > 0.95 0.999 ผ่านเกณฑ์ 
CFI > 0.97 0.999 ผ่านเกณฑ์ 

RMSEA < 0.05 หรือ < 0.08 0.037 ผ่านเกณฑ์ 

หมายเหตุ: – = Not applicable 
ที่มา: Byrne (2010) & Hair et al. (2019) และจากการค านวณ (2567) 
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  3. ผลการศึกษาและพัฒนาโมเดลความสัมพันธ์ระหว่างการรับรู้ความเสี่ยง การรับรู้ถึงประโยชน์ และ
ความไว้วางใจของผู้ลงทุนที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y 
 การทดสอบความสอดคล้องของโมเดลความสัมพันธ์ระหว่างการรับรู้ความเสี่ยง การรับรู้ถึงประโยชน์ 
และความไว้วางใจของผู้ลงทุนที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y ตามสมมติฐานกบั
ข้อมูลเชิงประจักษ์ พบว่า ค่าสถิติและเกณฑ์ที่ใช้ในการพิจารณาและตรวจสอบความสอดคล้องกลมกลืนของ
แบบจ าลองผ่านเกณฑ์ทุกค่า แสดงว่าแบบจ าลองสอดคล้องกลมกลืนกับข้อมูลเชิงประจักษ์ (ภาพท่ี 2) 

 
Chi-Square (χ2) = 9.679, df = 8, Chi-Square/df = 1.210, P-value = 0.288, RMSEA = 0.037 CFI = 0.999, IFI = 0.999, 
NFI = 0.993, GFI = 0.989, AGFI = 0.910 
 

ภาพที่ 2  ค่าสถิติของโมเดลความสัมพันธ์ระหว่างการรับรู้ความเสี่ยง การรับรู้ถึงประโยชน์ และความไว้วางใจ     
ของผู้ลงทุนที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y 

หมายเหต:ุ **P < 0.01, *P < 0.05, ***P < 0.10 
ที่มา: จากการค านวณ (2567) 
 

    สรุปผลการศึกษาปัจจัยเชิงสาเหตุที่แสดงถึงผลกระทบของตัวแปรต่าง ๆ ที่มีอิทธิพลต่อความตั้งใจในการ
ลงทุน (II) โดยพิจารณาทั้งผลกระทบทางตรง (Direct Effect: DE) และผลกระทบทางอ้อม (Indirect Effect: IE) 
ผ่านตัวแปรความไว้วางใจของผู้ลงทุน ( IT) ที่มีผลต่อความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน Generation Y 
สามารถอธิบายได้ดังนี ้
  1. ด้านการรับรู้ความเสี่ยง (PR) ไม่มีผลกระทบทางตรงต่อความตั้งใจในการลงทุน ( II) แต่มีผลกระทบ
ทางอ้อมผ่านตัวแปรความไว้วางใจของผู้ลงทุน ( IT) โดยค่าผลกระทบทางอ้อมเท่ากับ 0.331 ที่ระดับนัยส าคัญ 
0.05 ซึ่งหมายความว่า การรับรู้ความเสี่ยงที่ลดลงสามารถเพิ่มความไว้วางใจของผู้ล งทุนในแพลตฟอร์ม และ
ส่งเสริมให้เกิดความตั้งใจในการลงทุนมากยิ่งข้ึน 
 2. ด้านการรับรู้ถึงประโยชน์ (PB) ไม่ส่งผลกระทบทางตรงต่อความตั้งใจในการลงทุน (II) เช่นเดียวกัน แต่
กลับมีผลกระทบทางอ้อมที่เด่นชัด โดยมีค่า IE ผ่านตัวแปรความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) เท่ากับ 0.657 และค่า DE 
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ของความไว้วางใจอยู่ที่ 0.753 แสดงให้เห็นว่า หากผู้ลงทุนรับรู้ถึงประโยชน์ของการลงทุนมากขึ้นจะช่วยเพิ่ม
ความไว้วางใจและน าไปสู่การตัดสินใจลงทุนที่สูงข้ึน 
 3. ด้านความไว้วางใจของผู้ลงทุน ( IT) มีอิทธิพลทางตรงต่อความตั้งใจในการลงทุน ( II) โดยมีค่า DE 
เท่ากับ 0.872 ซึ่งเป็นค่าท่ีมีระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.10 ส่งผลให้ตัวแปรนี้เป็นปัจจัยส าคัญที่สุดในการกระตุ้น
ความตั้งใจในการลงทุน 
 จากการวิเคราะห์ค่าผลรวมของอิทธิพล (Total Effect: TE) พบว่า ตัวแปรที่ส่งผลรวมสูงที่สุด ได้แก่  
การรับรู้ความเสี่ยง (PR) ซึ่งมีค่า TE เท่ากับ 0.884 รองลงมาคือ ความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) มีค่า TE เท่ากับ 
0.872 และการรับรู้ถึงประโยชน์ (PB) ที่มีค่า TE เท่ากับ 0.769 ตามล าดับ 
  ทั้งนี้ หากพิจารณาผลค่าสถิติเชิงสมการโครงสร้าง (Structural Equation Modeling) แสดงให้เห็นว่า

โมเดลการวิจัยมีความสอดคล้องกับข้อมูลเชิงประจักษ์ โดยค่าทางสถิติ ได้แก่ ค่า Chi-Square (χ²) เท่ากับ 
2.679 ที ่ค่า df = 8 ค่า P-value เท่ากับ 0.288 ค่า RMSEA เท่ากับ 0.037 และค่า GFI เท่ากับ 0.999                          
ซึ่งท้ังหมดแสดงให้เห็นถึงความเหมาะสมของโมเดลที่สามารถอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต่างๆ ได้อย่าง
มีประสิทธิภาพในบริบทของการลงทุนของนักลงทุน Generation Y (ตารางที่ 5) 
 

ตารางที่ 5  ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิอิทธิพลของตัวแปรแฝงในโมเดลตามสมมติฐาน 
 

ตัวแปรเหต ุ

ตัวแปรผล 

ความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) ความตั้งใจในการลงทุน (II) 

DE IE TE DE IE TE 

การรับรู้ความเส่ียง (PR) 0.380 - 0.380 0.553 0.331 0.884 
การรับรู้ถึงประโยชน ์(PB) 0.753 - 0.753 0.112 0.657 0.769 
ความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) - - - 0.872 - 0.872 

Chi-Square (χ2) = 9.679, df = 8, Chi-Square/df = 1.210, P-value = 0.288, RMSEA = 0.037, CFI = 0.999,  
IFI = 0.999, NFI = 0.993, GFI = 0.989, AGFI = 0.910 

หมายเหตุ  DE = อิทธิพลทางตรง, IE = อิทธิพลทางอ้อม, TE = ผลรวมอิทธิพล, และ – = Not Applicable 
ที่มา: จากการค านวณ (2567) 
 

การอภิปรายผล  
 การรับรู้ความเสี่ยงและการรับรู้ถึงประโยชน์มีความสัมพันธ์ทางอ้อมเชิงบวกต่อความตั้งใจในการลงทุน
ของนักลงทุน Generation Y โดยมีตัวแปรความไว้วางใจของผู้ลงทุนเป็นตัวแปรขั้นกลาง สามารถอภิปรายผลได้ดังนี ้
  1. การรับรู้ความเสี่ยง (PR) ไม่มีผลกระทบทางตรงต่อความตั้งใจในการลงทุน แต่มีผลทางอ้อมต่อความ
ไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) โดยพบว่าปัจจัยความเสี่ยงที่เกี่ยวกับข้อมูลข่าวสาร การเงิน และสังคมการเมือง ส่งผล
ทางบวกต่อความไว้วางใจของผู้ลงทุน กล่าวคือ เมื่อผู้ลงทุน Generation Y สามารถรับรู้และเข้าใจความเสี่ยงได้
อย่างชัดเจน รวมถึงบริษัทให้ข้อมูลอย่างโปร่งใส เช่น มีการชี้แจงความผันผวนของตลาดหรือมาตรการรักษา
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ความปลอดภัยของข้อมูล ซึ่งอาจช่วยเสริมความมั่นใจให้กับผู้ลงทุน และไว้วางใจในกระบวนการจัดการความ
เสี ่ยงที่เกี ่ยวข้องกับการลงทุน ผลการวิจัยนี้สอดคล้องกับงานวิจัยของ Maziriri, Mapuranga & Madinga 
(2019) ที่พบว่าการรับรู้ความเสี่ยงทางการเงินมีผลเชิงบวกต่อความไว้วางใจในแพลตฟอร์มการซื้อขายออนไลน์ และ 
Zamzami (2021) พบว่า การรับรู้ความเสี่ยงต ่าส่งผลท าให้ความไว้วางใจในการใช้แพลตฟอร์มการลงทุนเพิ่มมากขึ้น 
นอกจากน้ีงานวิจัยของ Ali et al. (2021) ที่ช้ีให้เห็นว่าการรับรู้ความเสี่ยงมีผลเชิงลบต่อความไว้วางใจ โดยความ
เสี่ยงทางการเงิน กฎหมาย ความปลอดภัย และความเสี่ยงในการด าเนินงานนั้นมีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญในการ
ท านายความเสี่ยงที่ผู้ลงทุนรับรู้ อีกทั้งยังพบอีกว่าความเสี่ยงทางกฎหมายเป็นปัจจัยส าคัญที่สุดที่ส่งผลต่อความ
ไว้วางใจในการลงทุน นอกจากนี้ ผลการวิจัยของ Islam et al. (2024) ยังชี้ให้เห็นว่า แนวโน้มความเสี่ยงทางการเงิน             
มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุน โดยการตัดสินใจนี้ขึ้นอยู่กับข้อมูลที่ได้รับจากที่ปรึกษาทางการเงิน                 
และนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ รวมถึงความน่าเช่ือถือทางการเงินโดยรวม 
 2. ด้านการรับรู้ถึงประโยชน์ (PB) ไม่มีอิทธิพลทางตรง (DE) ต่อความตั้งใจในการลงทุน (II) แต่มีผล
ทางอ้อมต่อความตั้งใจในการลงทุน โดยมีความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) เป็นตัวแปรส่งผ่าน สามารถอธิบายได้ว่า 
เมื ่อนักลงทุน Generation Y รับรู ้ถึงประโยชน์ที ่ชัดเจน และสามารถจับต้องได้จากการลงทุน อาทิเช่น 
ผลตอบแทนจากการลงทุน การมีส่วนร่วมในความเป็นเจ้าของกิจการ และสภาพคล่อง ท าให้ผู้ลงทุนไว้วางใจ 
และรู้สึกมั่นใจในโอกาสที่จะได้รับผลตอบแทนและความสามารถในการบริหารเงินลงทุน สอดคล้องกับงานวิจยั
ของ Muhammad at al. (2021) พบว่า การรับรู้ผลประโยชน์มีอิทธิพลโดยตรงเชิงบวกต่อความไว้วางใจในการ
ลงทุนในอิสลามฟินเทค นอกจากนี้ Yang et al (2019) พบว่า การรับรู้ผลประโยชน์มีความสัมพันธ์เชิงบวก             
กับความไว้วางใจของนักลงทุนในการระดมทุน ด้วยเหตุนี ้  ผู ้ระดมทุนควรให้ความส าคัญเกี ่ยวกับการรับรู้
ผลประโยชน์จากการระดมทุน เพื่อลดความเสี่ยง เช่น การวางต าแหน่งทางการตลาดของผลิตภัณฑ์อย่างถูกต้อง 
การใช้ Big Data เพื่อให้ได้ข้อมูลที่ตรงกับความต้องการของนักลงทุน เช่นเดียวกับผลการศึกษาของ Purnama, 
Suryadi & Andarwati (2023) พบว่า การรับรู ้ความเสี ่ยงส่งผลเชิงลบต่อความตั้งใจที่จะใช้ Fintech P2P 
ในขณะที่การรับรู้ผลประโยชน์ส่งผลเชิงบวก โดยมีความไว้วางใจเป็นตัวกลางระหว่างการรับรู้ความเสี่ยง  และ    
การรับรู ้ผลประโยชน์และความตั้งใจ ดังนั ้น การรักษาและเพิ่มความไว้วางใจเป็นปัจจัยส าคัญในเชื ่อมโยง               
ความเสี่ยงและผลประโยชน์ท่ีรับรู้ด้วยการน าฟินเทคมาใช้ 
 3. ด้านความไว้วางใจของผู้ลงทุน (IT) มีอิทธิพลทางตรงต่อ (DE) ความตั้งใจในการลงทุน (II) สามารถ
อธิบายได้ว ่าความไว้วางใจด้านศักยภาพช่วยเพิ ่มความมั ่นใจว่าองค์กรสามารถบริหารธุรกิจได้อย่าง                               
มีประสิทธิภาพ การสื่อสารที่โปร่งใส่ และการให้ค ามั่นสัญญาของบริษัทจะช่วยสร้างความรู้สึกปลอดภัยของ                
นักลงทุน Generation Y ท าให้ช่วยเพิ่มความตั้งใจในการลงทุน ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัย  Yang et al. (2019) 
พบว่า ความไว้วางใจส่งผลทางตรงและเชิงบวกต่อความตั้งใจในการระดมทุน ทั้งนี้  การเพิ่มความไว้วางใจ และ
ความตั้งใจลงทุนของนักลงทุน ด้วยการพัฒนากลไกการค ้าประกันจากบุคคลที่สามที่มีความเชี ่ยวช าญใน                 
การรับประกันความปลอดภัยของเงินทุน ควบคุมการไหลของเงินทุนหากมีการรับรู้ถึงความเสี่ยงในตลาดที่สูง 
สอดคล้องกับ  Maziriri, Mapuranga, & Madinga (2019) พบว่า ความไว้วางใจลงทุนมีอิทธิพลเชิงบอกต่อ
ความตั้งใจลงทุนในแพลตฟอร์มการซื้อขายออนไลน์ ทั้งนี้ควรเพิ่มความไว้วางใจ โดยการส่งเสริมทัศนคติเชิงบวก
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และความภักดีซึ่งจะส่งผลให้นักลงทุนมีความตั้งใจที่จะลงทุนในระบบการซื้อขายออนไลน์ เช่น การเปิดโอกาส   
นักลงทุนได้แสดงความคิดเห็น หรือให้ค าแนะน าผ่านออนไลน์ สอดคล้องกับ Fanea-I & Baber (2021).                
ความไว้วางใจมีอิทธิพลเชิงบวกต่อความตั ้งใจในการระดมทุนคราวด์ฟันดิง (Crowdfunding) นอกจากนี้                     
ยังสอดคล้องกับ Ambali & Begho (2021) ที่แสดงให้เห็นว่า ความไว้วางใจเป็นปัจจัยส าคัญในการตัดสินใจ
ลงทุน ความไว้วางใจที่สูงจะลดโอกาสในการลงทุนในธุรกิจที่มีความเสี่ยงต ่าและมีก าไรต ่า นั่นคือเมื่อบุคคล                    
มีความไว้วางใจมากต้องการการลงทุนที่ให้ผลตอบแทนสูงและมีความเสี่ยงสูง สอดคล้องกับ การศึกษาของ 
Sipangkar & Wijaya (2020) พบว่า ความไว้วางใจมีอิทธิพลเชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญต่อความตั้งใจในการลงทุน 
แสดงให้เห็นว่านังลงทุนมีความตั้งใจลงทุนในแพลตฟอร์มสินเช่ือออนไลน์ระหว่างบุคคลที่พวกเขาไว้วางใจเท่านั้น 
โดยเฉพาะแพลตฟอร์มที่มีความปลอดภัยของเงินลงทุนและข้อมูลส่วนบุคคลของนักลงทุน เนื่องจากผู้ลงทุน
ค านึงถึงความปลอดภัยของข้อมูลความเป็นส่วนตัว 
 
ข้อเสนอแนะ 
 1. ข้อเสนอแนะส าหรับการน าผลวิจัยไปใช้  
  1.1 พัฒนากลยุทธ์การสื่อสารเพื่อลดความเสี่ยงและเสริมสร้างความไว้วางใจ โดยบริษัทหรือองค์กร 
ที่เกี ่ยวข้องกับการลงทุนควรเน้นการสื่อสารที่โปร่งใสและชัดเจนเกี่ยวกับความเสี ่ยงและผลประโยชน์จาก                  
การลงทุน การสื่อสารที่ดีจะช่วยลดความกังวลและเพิ่มความไว้วางใจของผู้ลงทุน การสร้างความเชื่อมั่นผ่าน               
การเปิดเผยข้อมูลที ่ช ัดเจนเกี ่ยวกับกระบวนการลงทุน รวมถึงการตอบข้อสงสัยเกี ่ยวกับความเส ี ่ยง                        
อย่างตรงไปตรงมา จะช่วยสร้างความไว้วางใจและส่งเสริมความตั้งใจในการลงทุน 
  1.2 การพัฒนาความเชื่อมั่นในระบบการก ากับดูแลและการบริหารความเสี่ยง ผลการวิจัยที่ชี้ให้                
เห็นว่าความไว้วางใจในองค์กรมีผลต่อความตั้งใจในการลงทุน ดังนั้น บริษัทควรเน้นการพัฒนาระบบบริหาร
ความเสี ่ยงและการก ากับดูแลที่มีความโปร่งใสและมีประสิทธิภาพ เพื่อให้นักลงทุนมีความมั่นใจในระบบ                     
การจัดการเงินทุนของบริษัท การเปิดเผยข้อมูลเกี ่ยวกับกระบวนการก ากับดูแลและการบริหารความเสี่ยง                
อย่างชัดเจน จะช่วยเสริมสร้างความเชื่อมั่นในองค์กร 
  1.3 การสร้างความรู้ความเข้าใจให้กับนักลงทุน ผลการวิจัยที่พบว่าการให้ความรู้และการฝึกอบรม
เกี่ยวกับการลงทุนเป็นสิ่งส าคัญที่สามารถลดความไม่แน่นอนและความเสี่ยงที่นักลงทุนรับรู้ได้ การที่นักลงทุน                  
มีความรู้ และความเข้าใจในรายละเอียดของการลงทุนจะช่วยเพิ่มความมั่นใจและท าให้พร้อมที่จะลงทุนมากขึ้น 
ดังนั ้น บริษัทหรือสถาบันการเงินควรจัดโปรแกรมการให้ความรู้ที่มีประสิทธิภาพเพื่อส่งเสริมความเข้าใจของ                  
นักลงทุน 
  1.4 การน าเสนอข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับประโยชน์และความเสี่ยงในการลงทุน การรับรู้ถึงประโยชน์ 
และความเสี ่ยงของการลงทุนมีบทบาทส าคัญต่อการสร้างความไว้วางใจ ดังนั ้น บริษัทควรน าเสนอข้อมูล                      
ที่ครบถ้วนเกี่ยวกับประโยชน์ที่นักลงทุนจะได้รับจากการลงทุน พร้อมกับแจ้งเตือนถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้น
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อย่างชัดเจนและตรงไปตรงมา การสื่อสารถึงทั้งประโยชน์และความเสี่ยงอย่างสมดุลจะช่วยลดความกังวล และ
สง่เสริมความตั้งใจในการลงทุนของนักลงทุน 
 2. ข้อเสนอแนะในการวิจัยคร้ังต่อไป  
  2.1 ขยายกลุ่มตัวอย่างให้ครอบคลุมตลาดที่หลากหลาย ควรมีการวิจัยในกลุ่มตัวอย่างที่กว้างขึ้น          
ใหค้รอบคลุมทั้งนักลงทุนในตลาดที่พัฒนาแล้วและตลาดเกิดใหม่ เพื่อให้ได้ภาพรวมที่สมบูรณ์และครอบคลุมมาก
ขึ้นเกี่ยวกับอิทธิพลของความไว้วางใจ ความเสี่ยง และปัจจัยอื่น ๆ ที่มีต่อความตั้งใจในการลงทุน การเปรียบเทียบ
ความแตกต่างระหว่างตลาดจะช่วยเพิ่มความเข้าใจที่ลึกซึ้งยิ่งขึ้นว่าปัจจัยใดมีอิทธิพลมากหรือน้อยในแต่ละตลาด                 
ท าให้สามารถน าข้อมูลเหล่านี้ไปใช้ในการพัฒนากลยุทธ์การลงทุนที่เหมาะสมกับแต่ละกลุ่มนักลงทุน 
  2.2 ควรศึกษาตัวแปรอื่นๆ ที่มีผลต่อการตัดสินใจลงทุน เช่น ผลกระทบของเทคโนโลยีต่อความ
ไว้วางใจและการรับรู้ความเสี่ยง รวมถึงปัจจัยทางจิตวิทยาอื่น ๆ อาทิ ความเชื่ อมั่นในตนเอง (Self-Efficacy) 
อิทธิพลจากกลุ่มเพื่อน หรือความรู้สึกเสี่ยงที่เกิดจากความไม่แน่นอนในตลาด การศึกษาตัวแปรเหล่านี้จะช่วย
เพิ่มความเข้าใจในพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนแต่ละกลุ่มได้ดียิ่งข้ึน 
 2.3 ใช้วิธีการวิจัยที่หลากหลายเพื่อให้ได้มุมมองที่ลึกซึ้งและครอบคลุมมากขึ้น ควรใช้วิธีการวิจัย           
เชิงคุณภาพควบคู่กับการวิจัยเชิงปริมาณ ตัวอย่างเช่น การใช้การสัมภาษณ์เชิงลึก (In-Depth Interviews) หรือ
การศึกษากรณีตัวอย่าง (Case Studies) จะช่วยให้เข้าใจถึงปัจจัยทางจิตวิทยาและความรู้สึกของนักลงทุนไดม้าก
ยิ่งข้ึน โดยเฉพาะอย่างยิ่งในแง่มุมที่ตัวเลขและข้อมูลเชิงสถิติไม่สามารถสะท้อนออกมาได้อย่างครบถ้วน 
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