​1. 거시경제 (Macro) & 환율 관련 질문
​🎓 대학생 예상 질문 (환율 피크아웃 및 고금리 장기화)
​"포트폴리오에 포함된 4개 기업 모두 수출 비중이 높거나(반도체, 전력기기) 해외 수주(원전)에 의존하고 있습니다. 지금은 고환율(강달러) 수혜를 보고 있지만, 향후 미국의 금리 인하가 본격화되어 환율이 하락(원화 가치 상승)하면 환차손과 수출 경쟁력 악화로 실적이 동시에 고꾸라지는 '환율 리스크'에 노출된 것 아닌가요?"

​🔨 압도하는 반박 논리 (환헤지 믹스와 판가 전가력)
· ​"수출 기업의 리스크를 환율이라는 단일 변수로만 해석하는 교과서적 접근의 오류입니다."
· ​첫째, **판가 전가력(Pricing Power)**을 보셔야 합니다. 현재 북미 전력기기 시장이나 고성능 HBM 시장은 공급이 수요를 못 따라가는 극심한 '매도자 우위(Seller's Market)' 시장입니다. 환율이 하락하더라도 이들 기업은 제품의 달러 판가 자체를 올리거나 유지할 수 있는 독점적 지위를 가지고 있어 마진을 방어합니다.
· ​둘째, 자연 헷징(Natural Hedging) 구조입니다. 현대건설의 해외 원전 사업이나 삼성전자/SK하이닉스의 글로벌 설비 투자는 자재 조달과 비용 지출 역시 달러로 이루어집니다. 즉, 매출도 달러, 비용도 달러이기 때문에 환율 변동이 영업이익률에 미치는 실질적인 넷(Net) 임팩트는 시장의 우려보다 훨씬 적습니다.
​2. 재무 & 밸류에이션 (Valuation) 관련 질문
​🎓 대학생 예상 질문 (주가 고점론 및 멀티플 부담)
​"SK하이닉스나 LS일렉트릭은 이미 AI 붐을 타고 주가가 역사적 고점 부근에 와 있습니다. 주가수익비율(PER)이나 주가순자산비율(PBR) 같은 밸류에이션 지표가 너무 높아진 상황인데, 지금 진입하는 건 상꼭대기에 물리는 '상투 잡기' 아닌가요?"

​🔨 압도하는 반박 논리 (Trailing이 아닌 Forward 밸류에이션)
· ​"과거의 실적을 기준으로 한 'Trailing 멀티플'을 보면 고점으로 보이겠지만, 미래 이익을 반영한 'Forward 멀티플'을 보면 여전히 저평가 상태입니다."
· ​SK하이닉스의 경우, 과거 적자 시절의 PBR과 비교하면 주가가 높아 보이지만 올해와 내년 예상 영업이익률이 70%를 상회하면서 1주당 순자산가치(BPS) 자체가 기하급수적으로 커지고 있습니다. 즉, 분모(이익과 자산)가 분자(주가)보다 더 빠르게 커지고 있기 때문에, 실질적인 Forward PER은 오히려 과거 평균보다 낮아지는 '밸류에이션 디레이팅(De-rating)' 구간입니다.
· ​LS일렉트릭 역시 5.6조 원의 수주 잔고가 본격적으로 매출로 인식되는 시점의 이익을 대입하면 현재 주가는 결코 비싼 편이 아닙니다. 우리는 가격(Price)이 아니라 가치(Value)의 성장 속도에 투자했습니다.
​3. ESG 및 친환경 트렌드 관련 질문
​🎓 대학생 예상 질문 (AI 데이터센터의 반환경성 모순)
​"최근 빅테크 기업들은 탄소 중립(Net Zero)과 RE100 달성을 강력하게 요구받고 있습니다. 그런데 AI 데이터센터는 '전기 먹는 하마'로 불릴 만큼 엄청난 탄소를 배출하는데요, 이 인프라 확장 테마에 올인하는 것은 최근 투자 시장의 메가 트렌드인 ESG(환경·사회·지배구조) 가치에 정면으로 위배되는 나쁜 투자가 아닌가요?"

​🔨 압도하는 반박 논리 (해결사로서의 포트폴리오 정의)
· ​"저희 포트폴리오는 RE100의 파괴자가 아니라, 빅테크들의 ESG 고민을 해결해 주는 '해결사 밸류체인'입니다."
· ​바로 그 ESG 규제 때문에 빅테크들은 전기를 그냥 많이 쓰는 게 아니라 '탄소 배출 없이 친환경적으로' 써야 하는 딜레마에 빠졌습니다.
· ​이를 해결하기 위해 저희 포트폴리오에 **현대건설(원전/SMR)**과 **LS일렉트릭(신재생 배전 인프라 및 저전력 변압기)**이 포함된 것입니다. 원자력과 SMR은 현존하는 발전원 중 탄소 배출이 없으면서도 데이터센터에 24시간 안정적인 전력을 공급할 수 있는 유일한 대안입니다. 즉, 저희 펀드는 빅테크의 반환경성을 돕는 것이 아니라, 빅테크가 친환경적으로 AI를 확장할 수 있도록 만드는 **'친환경 AI 인프라 펀드'**인 셈입니다.
​4. 기술 트렌드 및 대체재 관련 질문
​🎓 대학생 예상 질문 (온디바이스 AI 전환으로 인한 서버 투자 위축)
​"최근 테크 트렌드는 거대한 데이터센터를 거치지 않고 스마트폰이나 노트북 자체에서 AI를 구동하는 '온디바이스 AI(On-Device AI)'로 넘어가고 있습니다. 온디바이스 AI가 대세가 되면 빅테크들이 굳이 돈을 들여 데이터센터나 전력 인프라를 더 증설할 필요가 없어지므로, 이 펀드의 근간이 흔들리는 것 아닌가요?"

​🔨 압도하는 반박 논리 (상호 보완적 팽창)
· ​"온디바이스 AI와 클라우드(서버) AI는 대체재가 아니라, 서로의 수요를 폭발시키는 '상호 보완재'입니다."
· ​스마트폰 내부의 작은 칩셋으로는 수천억 개의 매개변수를 가진 거대언어모델(LLM)을 완벽히 구동할 수 없습니다. 온디바이스 AI는 개인화된 가벼운 연산(비서 기능 등)만 담당하고, 복잡하고 고도화된 연산은 여전히 기지국을 거쳐 대형 AI 데이터센터(클라우드)로 보내 처리해야 합니다.
· ​오히려 온디바이스 AI 기기가 대중화될수록 전 세계 사용자들이 스마트폰으로 AI 서비스를 시도 때도 없이 쓰게 되므로, 중앙 서버가 처리해야 할 트래픽은 기하급수적으로 폭증합니다. 이는 결국 더 많은 AI 서버(삼성/하이닉스)와 이를 감당할 더 거대한 전력망(LS일렉트릭/현대건설) 증설로 이어지는 선순환을 만듭니다.

