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ABSTRACT 

The purpose of this study was to investigate idiosyncratic risks of real 

estate investment trusts (REITs) in Thailand and its relationship with various 

determinants from the perspective of undiversified REIT investors. Since the 

performance of REITs is intimately linked with the underlying illiquid real estate 

properties, and the fact that REITs have a different organizational structure and must 

payout high dividends to enjoy corporate income tax benefits, the relevant 

determinants derived from the regression model are different from other industrial 

firms. Results suggest that type of fund is the important determinant of idiosyncratic 

risk, whereas size, performance, liquidity and type of property do not. 
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ความเส่ียงที่ไมเปนระบบของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยในประเทศไทย 
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บทคัดยอ 
งานวิจัยชิ้นน้ีจัดทําข้ึน เพ่ือตรวจสอบความเส่ียงที่ไมเปนระบบของกองทุนรวม

อสังหาริมทรัพยในประเทศไทยรวมท้ังศึกษาตัวแปรที่มีผลตอความเส่ียงจากมุมมองของนักลงทุนที่
ไมไดมีการลงทุนแบบกระจายความเส่ียง เน่ืองจากผลประกอบการของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย
ข้ึนตรงกับตัวอสังหาริมทรัพยซ่ึงเปนทรัพยสินที่ไมมีสภาพคลอง และจากการที่กองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยมีลักษณะการบริหารองคกรที่แตกตางจากองคกรในอุตสาหะกรรมอ่ืนๆ รวมท้ังมี
การกําหนดใหกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยตองจายเงินปนผลในอัตราท่ีสูงและไมตองเสียภาษีเงินได
นิติบุคคลทําใหตัวแปรที่มีผลกับความเส่ียงที่ไมเปนระบบของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยจะ
แตกตางจากอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ผลการวิจัยพบวาปจจัยที่มีผลตอเส่ียงที่ไมเปนระบบของกองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยไดแก ประเภทของกองทุนรวม แตไมพบวา ขนาดของกองทุน ผลประกอบการ 
ประเภทของอสังหาริมทรัพย และสภาพคลองของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยมีนัยยะสําคัญ  
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