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Nuclear พลงังานแห่งอนาคต 
▪ พลังงานนิวเคลียร์กลับมาเป็นแกนหลักด้านพลังงานโลก ตอบโจทย์ทัง้การลดคาร์บอน ความมั่นคงด้าน

พลงังาน และรองรับความต้องการไฟฟ้าที่เพิ่มขึน้จาก Data Center และ AI  
▪ 31 ประเทศร่วมลงนามเพ่ิมก าลงัผลิตเป็น 3 เท่าสู่ 1,200 GWe ภายในปี 2050 ขณะที่ Hyperscalers อย่าง 

Microsoft, Amazon และ Google ต่างทยอยท าดีลระยะยาวกับผู้ผลิตไฟฟ้านิวเคลียร์แล้ว 
▪ แนะน าลงทนุระยะยาว โดยกระจายตัง้แตต้่นน า้ถึงปลายน า้ ความเสี่ยงที่ต้องติดตามคือกฎระเบียบที่อาจท า

ให้โครงการล่าช้า และความเสี่ยงภมิูรัฐศาสตร์ที่กระทบ supply ยเูรเนียม 
▪ กองทนุแนะน า: LHNUKZ   
▪ DR แนะน า: CEG23 CCJ23 GEV23 

ประเด็นการลงทนุ 
▪ พลังงานนิวเคลียร์ก าลังกลับมาเป็นหนึ่งในแกนหลักยุทธศาสตร์พลังงานโลก  โดยตอบโจทย์ยุค

สมยัใหม่หลากหลายมิติ ทัง้ลดคาร์บอน ความมัน่คงทางพลงังาน และการรองรับการใช้พลงังานไฟฟ้าที่
เพิ่มมากขึน้ เพื่อตอบโจทย์อุตสาหกรรมใหม่ เช่น data center, AI และเชือ้เพลิงการบินยัง่ยืน ในปี 2024 
โรงไฟฟ้านิวเคลียร์ทั่วโลกผลิตไฟฟ้าได้ 2,667 TWh ซึ่งเป็นสถิติสูงสุดเป็นประวัติการณ์ ทะลุสถิติเดิม 
2,661 TWh ในปี 2006 นอกจากนัน้ยงัมีการลงนามของ 31 ประเทศในปฏิญญาเพิ่มก าลงัผลิตนิวเคลียร์
โลกเป็น 3 เท่าภายในปี 2050 ก าลงัผลิตนิวเคลียร์ในปี 2020 อยู่ที่ 393 GWe การเพิ่มเป็น 3 เท่าหมายถึง
ต้องถึง 1,200 GWe ภายในปี 2050 

▪ พลงังานนิวเคลียร์เป็นพลงังานท่ีได้จากการปลดปล่อยพลงังานภายในอะตอม มีกระบวนการได้แก่ 
1. เคร่ืองปฏิกรณ์จะยิงนิวตรอนเข้าไปชนกบันิวเคลียสของอะตอม เพ่ือให้นิวเคลียสแตกตวัปล่อยพลงังาน
และสร้างนิวตรอนเพิ่มออกมา 2. นิวตรอนที่ออกมาไปชนอะตอมอ่ืนต่อเกิดเป็นปฏิกิริยาลูกโซ่ 3. ความ
ร้อนจากปฏิกิริยานีถ้กูน าไปผลิตไอน า้ เพ่ือใช้หมนุกงัหนั 4. กงัหนัจะขบัเคร่ืองก าเนิดไฟฟ้าเพ่ือผลิตไฟฟ้า  

▪ เชือ้เพลิงหลกัท่ีใช้ในปฏิกิริยานิวเคลียร์ฟิชชันคือยูเรเนียม ซึ่งเป็นโลหะหนักที่เกิดขึน้ตามธรรมชาติ 
และมีพลงังานหนาแน่นมาก โดยยูเรเนียม 1 กิโลกรัม มีพลงังานมากกว่าถ่านหิน 1 กิโลกรัมประมาณ 3 
ล้านเท่า ท าให้ใช้ในปริมาณไม่มาก และโรงไฟฟ้าสามารถซือ้เชือ้เพลิงส ารองไว้ล่วงหน้าได้หลายปี ผนวก
กับต้นทุนยูเรเนียมมีสดัส่วนไม่มากของต้นทุนไฟฟ้านิวเคลียร์ ราคายูเรเนียมที่ผันผวนไม่ได้กระทบค่าไฟ
เท่ากับราคาก๊าซหรือน า้มัน และนิวเคลียร์มีต้นทุนเชือ้เพลิงต ่ากว่าถ่านหิน 2-3 เท่า และต ่ากว่าก๊าซ
ธรรมชาติ 4-5 เท่าแม้ราคายูเรเนียมจะเพิ่มขึน้ 2 เท่า ต้นทุนการผลิตไฟฟ้ารวมเพิ่มขึน้ประมาณแค่ 10% 
เท่านัน้  นิวเคลียร์จึงมีความมัน่คงในด้านต้นทนุ ช่วยลดความเสี่ยงจากวิกฤตราคาพลงังานและการพึ่งพา
เชือ้เพลิงน าเข้า 

▪ พลังงานนิวเคลียร์ตอบโจทย์ในด้านการลดคาร์บอน  เนื่องจากมี  life-cycle emissions ต ่ามากเม่ือ
เทียบกับถ่านหิน ก๊าซ และน า้มัน นอกจากนีโ้รงไฟฟ้านิวเคลียร์ขนาดใหญ่ยังใช้พืน้ที่ค่อนข้างน้อยเม่ือ
เทียบกับไฟฟ้าปริมาณมากที่ผลิตได้ ซึ่งกระบวนการลดคาร์บอนท าให้หลายกิจกรรมเปลี่ยนจากการใช้ 
เชือ้เพลิงฟอสซิลโดยตรงไปใช้ไฟฟ้า เช่น รถยนต์ไฟฟ้า heat pumps และระบบท าความร้อน-ความเย็นใน
อาคาร นอกจากนัน้ปัจจัยที่ท าให้นิวเคลียร์ได้เปรียบเม่ือเทียบกับพลงังานหมุนเวียนเช่น แสงอาทิตย์และ
ลมที่มีต้นทนุที่ถกูลงและลดคาร์บอนได้ดี คือแดดไม่ได้ออกตลอดเวลา ลมไม่ได้พดัตลอดเวลา และต้องใช้
โครงสร้างที่มีขนาดใหญ่กว่า ในขณะที่นิวเคลียร์มีความมัน่คงกว่าจากการที่สามารถผลิตไฟฟ้าได้ต่อเนื่อง
กว่า นอกจากนี ้โรงไฟฟ้านิวเคลียร์ยังช่วยเร่ืองความเฉ่ือยของระบบไฟฟ้า เพราะใช้เคร่ืองก าเนิดไฟฟ้า
แบบหมนุขนาดใหญ่ ช่วยรักษาความถี่ของระบบไฟฟ้าให้เสถียร 

▪ AI และ data center เป็นแรงผลักท่ีส าคัญส าหรับ  demand ของนิวเคลียร์  โดย data center 
ต้องการไฟฟ้าในปริมาณมากตลอด 24 ชั่วโมง และต้องการแหล่งพลังงานที่มั่นคงในระยะยาว ซึ่ง
นิวเคลียร์ตอบโจทย์ทุกเงื่อนไขนี  ้และ Hyperscalers หลายรายก็มีการท าดีลไว้แล้ว เช่น Microsoft ท า 
PPA 20 ปีกับ Constellation เพื่อคืนชีพโรงไฟฟ้า Three Mile Island 1 Amazon ลงทุนใน X-energy Xe-
100 SMR และ Google ร่วมดีลกับ Kairos Power และ TVA ในอดีตลูกค้าหลักของนิวเคลียร์คือ utility 
หรือรัฐ แต่ในอนาคต Hyperscalers อาจกลายเป็นลกูค้าหลกัที่ช่วยให้โครงการนิวเคลียร์เกิดง่ายขึน้ 
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▪ นิวเคลียร์มีความเส่ียงในด้านความปลอดภัยท่ีมองข้ามไม่ได้  อุบตัิเหตุฟูกูชิมะปี 2011 ท าให้ญ่ีปุ่ น
หยุดเตาทัง้หมด เยอรมนีเร่งปิดเตา ซึ่งส่งผลให้ก าลงัผลิตไฟฟ้านิวเคลียร์โลกลดลงหลายปี ทัง้นีอุ้บตัิเหตุ
ใหญ่เคยเกิดขึน้ 3 ครัง้ในประวตัิศาสตร์ ซึ่งถือว่าน้อย แต่เม่ือเกิดขึน้ ผลกระทบรุนแรงและยาวนาน ซึ่งท า
ให้นิวเคลียร์เป็นอตุสาหกรรมที่มีกฎระเบียบที่เข้มงวดที่สดุ เพราะความผิดพลาดเล็กน้อยส่งผลกระทบได้
สูงมาก จึงท าให้เกิดความเสี่ยงในด้านการอนุมตัิโครงการจากหน่วยงานก ากับดแูลอีกด้วย นอกจากนี  ้ผู้
ให้บริการเสริมสมรรถนะยูเรเนียมทัว่โลกมีเพียง 4 ราย ซึ่งรัสเซียครองตลาดไปถึง 40% หากมีปัญหาภูมิ
รัฐศาสตร์เกิดขึน้อาจท าให้ต้นทนุในด้านนีผ้นัผวน 

กลยทุธ์การลงทนุ 
▪ เรามีมมุมองว่าธีมการลงทนุนิวเคลียร์เหมาะส าหรับการลงทนุในระยะยาว จากเทรนด์การลดคาร์บอน 

รวมถึงการใช้พลงังานไฟฟ้าของ data center ที่มีแนวโน้มเพิ่มขึน้ต่อเนื่อง ตอบโจทย์ในระยะยาว แนะน าให้
ถือกองทุนที่ลงทุนครบตัง้แต่ธุรกิจต้นน า้ ซึ่งก็คือผู้ผลิตเชือ้เพลิง ไปสู่ธุรกิจผู้ ให้บริการเทคโนโลยีและผลิต
ระบบไฟฟ้า ไปจนถึงผู้ผลิตไฟฟ้าโดยตรงที่เป็นปลายน า้ หรือถ้าสนใจถือเป็นหุ้นรายตวัก็แนะน าให้ถือหุ้นต้น
น า้ไปถึงหุ้นปลายน า้ด้วยเช่นกัน เพ่ือรับ exposure ในธีมการลงทุนนีแ้บบครบถ้วน ความเสี่ยงที่ต้องจับตา
คือในด้านกฎระเบียบที่เข้มงวด อาจท าให้การอนุมัติโครงการล่าช้าได้ รวมไปถึง supply ที่มีจ ากัดของ
ยูเรเนียม ที่ปัญหาทางภูมิรัฐศาสตร์อาจส่งผลกระทบต่อราคาได้ และถ้าเศรษฐกิจถดถอย อาจท าให้  
Hyperscalers ลดการลงทนุใน data center ซึง่ส่งผลให้รายได้ลดลง แต่ในภาพรวมเรายงัมีมุมมองเชิงบวก
มากกว่าเชิงลบจากความต้องการพลงังานที่สงูในระยะยาว และนิวเคลียร์ตอบโจทย์ในด้านนีด้ี 

กองทนุแนะน า  
▪ LHNUKZ - กองทุนเปิด แอล เอช นิวเคลียร์ เอนเนอร์จี  มีนโยบายลงทุนในหน่วยลงทุนของ Range 

Nuclear Renaissance Index ETF โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV เป็นกองทุนที่ลงทนุ
ในหุ้นของบริษัทที่ด าเนินธุรกิจเกี่ยวข้องกับอุตสาหกรรมเชือ้เพลิงและพลงังานนิวเคลียร์ โดยเฉพาะในด้าน
ต่อไปนี ้เช่น เคร่ืองปฏิกรณ์นิวเคลียร์ขัน้สงูหรือเคร่ืองปฏิกรณ์รุ่นใหม่, ธุรกิจสาธารณปูโภค, การก่อสร้างและ
การให้บริการที่เกี่ยวข้องกบัโรงไฟฟ้านิวเคลียร์ และการผลิตเชือ้เพลิงนิวเคลียร์ ระดบัความเสี่ยงอยู่ที่ 6  

DR แนะน า 
▪ CEG23 เป็นบริษัทผู้ผลิตไฟฟ้าเอกชนรายใหญ่ที่สดุในโลก มีก าลงัการผลิตรวมประมาณ 31,676 เมกะวตัต์ 

จากแหล่งพลงังานนิวเคลียร์ ลม แสงอาทิตย์ ก๊าซธรรมชาติ และพลังงานน า้ ให้บริการแก่สาธารณูปโภค 
เทศบาล สหกรณ์ รวมถึงลกูค้าภาคธุรกิจ อตุสาหกรรม และที่อยู่อาศยั โดยที่พลงังานนิวเคลียร์คิดเป็น 68% 
ของปริมาณไฟฟ้าทัง้หมดที่ Constellation จัดหาในปี 2025 โดยในปี 2026 คาดการณ์ก าไรสุทธิที่ $3.8bn 
เติบโต +66% YoY EPS ที่  $11.54/หุ้ น นอกจากนัน้ในปีนี ้CEG ยังมี capacity นิวเคลียร์เหลือ ท าให้
สามารถน าไปท าสญัญาเพิ่มได้ในอนาคต ซึ่งจะเป็น upside ส าคัญ อีกทัง้ยังอาจมี upside เพิ่มเติมจาก 
Amazon ที่สนใจใช้พืน้ที่หรือไฟฟ้ารอบโรงไฟฟ้านิวเคลียร์ Calvert Cliffs ของ CEG เพื่อท า data center แต่
ดีลยงัไม่เสร็จสมบรูณ์และยงัต้องรอกระบวนการ เราให้ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย ฿3.1/หุ้น มี upside 
+17% อ้างอิงจาก Bloomberg consensus โดยราคาปัจจบุนัเทียบเท่า FY2026 P/E 26x 

▪ CCJ23 เป็นหนึ่งในผู้ ผลิตและจ าหน่ายยูเรเนียมรายใหญ่ที่สุดในโลก  ด าเนินธุรกิจครบวงจรตัง้แต่การ
ส ารวจ ขุดเจาะ แปรรูป จนถึงการผลิตเชือ้เพลิงนิวเคลียร์  ซึ่งธุรกิจหลักแบ่งเป็น 3 ส่วน 1. Uranium มี
สดัส่วนประมาณ 76% ของรายได้ เป็นธุรกิจหลกัที่ครอบคลมุการส ารวจ ขดุ บด และจ าหน่ายแร่ยเูรเนียม 2. 
Fuel Services มีสดัส่วนประมาณ 18% ของรายได้ ครอบคลมุการกลัน่ แปรรูป และผลิตเชือ้เพลิงนิวเคลียร์ 
3. Westinghouse มีสัดส่วนประมาณ 6% ของรายได้ เป็นผู้ผลิตและให้บริการเทคโนโลยีเคร่ืองปฏิกรณ์
นิวเคลียร์ โดยในปี 2026 คาดการณ์ก าไรสุทธิที่ $680m เติบโต +15% YoY มี EPS ที่ $1.60/หุ้น เราให้
ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย ฿2.63/หุ้น มี upside +8% อ้างอิงจาก Bloomberg consensus โดยราคา
ปัจจบุนัเทียบเท่า FY2026 P/E 87x 

▪ GEV23 เป็นบริษัทด้านพลงังานระดบัโลกที่แยกตวัออกมาจาก General Electric มีธุรกิจหลกัคือการผลิต
และให้บริการเทคโนโลยีที่เกี่ยวกบัระบบไฟฟ้า โดยด าเนินธุรกิจแบ่งได้เป็น 3 กลุ่ม ได้แก่ 1. Power ออกแบบ 
ผลิตและให้บริการเทคโนโลยีก๊าซ นิวเคลียร์ พลังน า้ และไอน า้  2. Wind ท ากังหันลม 3. Electrification 
ระบบโครงข่ายไฟฟ้า การแปลงพลังงาน ซอฟต์แวร์ และโซลูชันพลังงานแสงอาทิตย์  แนวโน้มปี 2026 
คาดการณ์ก าไรสทุธิที่ $5.8bn เติบโต +18% YoY EPS ที่ $21.18/หุ้น โดยธุรกิจ Power จะเป็นแกนหลกัการ
เติบโตของปีนี ้จากความต้องการไฟฟ้าที่เพิ่มขึน้มาก โดยเฉพาะจาก data center และระบบไฟฟ้าที่ต้องการ
ก าลังผลิตเพิ่ม นอกจากนี  ้ ธุรกิจ Electrification ก็ได้ประโยชน์จาก data center อีกด้วย ผ่าน grid 
equipment, transformers, switchgear, substations, power conversion และ storage ที่เป็นโครงสร้าง
ระบบไฟฟ้าส าคญัของ data center ที่ท าให้ได้ไฟฟ้าที่เสถียร ปลอดภยั แปลงแรงดนัได้ และจ่ายต่อเนื่องได้ 
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24 ชั่วโมง เราให้ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย ฿3.59/หุ้น มี upside +11% อ้างอิงจาก Bloomberg 
consensus โดยราคาปัจจบุนัเทียบเท่า FY2026 P/E 87x 

 
Figure 1: Nuclear Electricity Production and Share 

    
 
 
Figure 2: How nuclear creates energy 

 
 
 
Figure 3: Carbon Footprint of Energy Sources 
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Source: Nuclear Industry Association 

 

Source: WNISR with Energy Institute, 2025 
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Figure 4: Effect of fuel costs on LCOE 

 
 
 
Figure 5: OECD electricity generating costs for year 2025 onwards – 3% discount rate, $/MWh 

 
 
 
Figure 6: LHNUKZ Top 10 Holdings 
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Source: World Nuclear Association 
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 Figure 7: CEG Forward PE Ratio 

 
 
Figure 8: CCJ Forward PE Ratio 

 
 
Figure 9: GEV Forward PE Ratio 

 
 

 

  

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรัพยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทุกกรณี 


