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“江山代有才人出”。

在兵无常势、法无定法的投资江湖中，伴随着时代发展，陆续涌现出越来越多优秀
的基金经理。有些另辟蹊径通过挖掘鲜为人知的“黑马股”而一战成名，成为黑马
基金经理。有的历久弥坚，在市场牛熊转换中不改稳健本色，成为享誉行业内外的
“白马”。但实际上市场轮动频繁、分化加剧，“黑马”“白马”的标准并非一成
不变。

如果不能因时制宜，“白马”也可能会跌下神坛，而“黑马”却逆流而上进阶成冉
冉升起的“白马”。

均衡成长投资旗手、长盛基金
副总经理郭堃就是一位白马基金经理中进击的“黑马”，通过不断优化迭代自身投
研体系，而永葆向上的活力。

代表作长盛同盛成长优选自2020年5月郭堃任职以来回报率达78.53%，超越基准回
报68.40%；任职年化回报32.49%，稳居同类前1/10（Wind，截至2022年6月17
日）。

目前郭堃的全新力作长盛匠心研究精选混合型基金正在发行中。

从挖黑马到“黑白两手抓”

通过观察优秀基金经理的成长路径可以发现，多数跟围棋中讲求的“本手”和“妙
手”有异曲同工之处。

不少基金经理在成
长路上，都有一个寻求黑马、追逐白
马，再到黑马
白马两手抓的过程。刚开始可能年少气盛，一心只想挖黑马、求“妙手”，但随着
市场变迁，发现坚持“本手”、日拱一卒才是投资正道。
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回顾郭堃在担任基金经理的前两年，比较偏向左侧布局一些市场关注度相对较低、
赛道不拥挤的“
新鲜”公司，曾经成功挖掘过多
只黑马。不过伴随A股市场
的有效性越来越高，专注于找小企业的打法，似乎很难奏效。郭堃逐渐向“成长为
主+周期为辅”的均衡投资风格靠拢，多次强调对自己逻辑的修正。

在市场变迁中，郭堃不断优化反省、不断自我迭代，同时还保持勤奋调研的步伐，
不断挖掘细分领域的潜在黑马，来保证“白马”底色。

早期郭堃的行业配置是简单地追求投资的均衡和分散，现在中观的配置思考越来越
多，既考虑成长和周期之间的配比，也在成长和周期内部考量各个行业的配置。

从长盛同盛成长优选今年一季报看，郭堃坦言“尽管宏观环境的不确定性仍未消除
，但估值大幅收敛的权益资产在中长期已经值得期待。

在商品价格高位大量持有相关股票并不符合我们的认知，依旧更看好成长行业的未
来。”为此在具体重仓股上，郭堃一方面加大配置了电缆、新材料、冷链设备、代
糖等制造业与化工标的；另一方面配置了周期低谷中的养殖、银行，整体表现较为
抗跌。

从业十余年来，郭堃自分析师入行，曾在阳光资管任新能源和家电分析师、制造业
研究组组长。在制造业领域积累的上千场调研，上万小时的投研经验，对高端装备
制造、新型消费、互联网+
等经济转型期崛起的新兴产业和相关公司有深入研究。这些经历也让郭堃能够站在
“成长+周期”的双重视角下，审视多个行业的优劣。而多数人从研究员转成基金
经理的初期，还是会在研究方法、视野上面临特定行业的局限。

从历史持仓看，郭堃所管理的基金组合主要以有着较好成长性的行业龙头为主，广
泛覆盖光伏
、新能源车、安防、白酒、汽车零部件、军工、新材料、金融等多个行业，体现出
行业集中度和个股权重都较为均衡的特征。

成长型板块中，偏好制造业和大消费；周期型板块中，偏好金融、化工和部分制造
业，不倾向于配置那些纯粹受大宗交易价格影响的股票。
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不以“黑白”和大小论英雄

此外，郭堃的投资实战也符合“白马中的黑马”的特质，致力于在白马标的中挖掘
黑马，不一味地求黑。从过往操作看，不管在什么阶段，无论是在核心资产盛行的
时代，还是在众人追逐中小市值的区间，郭堃带领长盛投研团队都会去花很大的精
力，寻找的仍然是那些具备高成长性且笃信自身理念的优秀企业。

“所谓的这些中小市值，本质上我们希望寻找的不是中小市值，而是希望寻找仍处
于一个成长早期的细分领域的头部公司，可能这个行业本身不是那么起眼，可能还
处于一个后续有很大发展空间，或者本身容量没有那么大的一个行业，但是竞争格
局已相对比较清晰，头部公司的竞争力可能跟其他的公司相比会差距比较大。”

郭堃进一步指出，针对这些公司去选择它，本身不是为了贴近所谓中小市值的风格
，就是希望找到这些未来最终能够成长为大市值的公司，见证从0到1、从1到N的
成长历程。

如何挖掘到各个细分行业的龙头呢？郭堃给出的答案是：调研。郭堃也是业内公认
的劳模，调研次数常年领先业内，他的时间很少用来看盘，经常是在调研或在调研
的路上。

郭堃不仅会调研访谈上市公司的高管、事业部负责人、上下游企业、竞争对手等，
还会通过多个途径，访谈第三方行业专家、甚至是离职员工，以获得更客观全面的
信息。而在此之后，郭堃还会跟踪几年以上，逐步检验和反思之前的研究结论，最
后才会做出投资与否的决定。郭堃认为，只有通过时间的沉淀，才能把公司看得更
清楚。

对于看好的个股，郭堃也会坚定持有：“只要看好的逻辑没有发生变化，股价下跌
其实是更好的买入机会。”对于卖出，郭堃认为有两个条件：一是买入逻辑发生变
化，在这种情况下，他会在第一时间卖出；二是标的公司的股价涨幅达到了预期，
此时他会根据市场情况，控制节奏、逐步卖出。

站在当下，郭堃认为，市场在经过近半年的调整后，如今向下风险已经有限，成长
行业估值也回落至历史底部区间，上市公司业绩从今年三四季度开始也会慢慢的环
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比恢复。

把握低位入场窗口，郭堃的新作长盛匠心研究精选也将主要聚焦大制造、大消费、
TMT等成长领域,并根据市场景气度和性价比动态调整周期股、成长股的行业比重。
通过深度聚焦行业龙头个股，把握企业从细分冠军到行业龙头的成长之路。

投资有风险，交易需谨慎，以上内容仅供参考和交流学习使用，并不构成对任何个
人或者机构的交易建议。
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