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2022年行情结束还差一个半月，这让急于扭亏的基金经理很焦灼。创金合信基金旗
下的李游，就处在这种焦虑中。由于误判行情，致使其执掌的10只基金中，有6只
年内业绩排名垫底。

今年最后一个半月，李游还能翻身吗?

业绩垫底危机

据《电鳗财经》观察，李游是天天基金网评定的四星级基金经理，累计任职时间6
年又12天，现任基金资产规模94.78亿(12只基金)。其经理也很丰富：曾在五矿期
货有限公司、华创证券有限责任公司、第一创业证券股份有限公司任研究员,2014
年8月加入创金合信基金，先任研究部行业研究员,2016年11月2日起开始任职基金
经理。

然而，知名的基金经理却出现管理业绩大跌眼镜。

其管理的10只权益基金中，今年以来无一能盈利，其管理的创金合信工业周期股票
A、创金合信工业周期股票C，截至11月12日，今年以来回报率分别为-25.78%、-
26.22%，在可比的730只股票型基金中分别位居第590名、603名。创金合信竞争
优势混合A、创金合信竞争优势混合C，今年以来回报率分别为-24.80%、-25.06%
，在可比的2667只偏股混合型基金中分别位居第2050名、2084名;同样是偏股混合
型的基金创金合信产业智选混合A、创金合信产业智选混合C，今年以来回报率分别
为-23.80%、-24.20%，在可比的2667只偏股混合型基金中分别位居第1907名、1
955名。

显然，这6只基金在同类排名中处于垫底水平。

尤为注意的是，李游管理的创金合信工业周期股票A还是公认的五星级基金，同时
获得上海证券、招商证券、济安金信三家机构五星级评级。该基金近三年回报率曾
高达160.13%，然而今年以来复权单位净值却挫跌超四分之一。

从资产规模变动上看，李游管理的这只五星级基金还是遭遇了大规模的净赎回。去
年年底，创金合信工业周期股票A资产规模为42.25亿元，但到了一季度末，该基金
规模仅33.13亿元，环比下降21.59%;今年三季末，该基金规模仅26.96亿元，环比
再度锐减23.1%。与2021年6月底的71.23亿元相比，仅仅5个季度，管理规模下降
44.27亿元，降幅为61.25%。
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创金合信工业周期股票A资产规模变动图：

误判行情吃大亏

据《电鳗财经》观察，李游管理的基金大多数基金业绩殿后，与其错判行情有很大
关系。

早在今年5月，李游做出的判断是：“4月底以来的市场已经出现了反转，不是反弹
。”在他看来，一是，3、4月份出了非常多的经济托底政策，会在3、4季度慢慢显
现效应，所以宏观经济边际上会往上走，上市公司业绩的悲观预期，也会有向上的
修正。二是，前4个月A股市场上遭遇了估值和业绩的“双杀”，但是随着两大因素
的反转，从4月底以来，市场估值和业绩“双升”。

事实上，上证指数经过5月、6月的短暂反弹后，下半年再度进入下探通道，7月-10
月，月线连续四连阴，累计下跌14.86%;沪深300指数同期更是累计下跌21.77%。
李游曾做出的“拔估值最快的阶段大概率已经结束了”判断并没有实现。创金合信
工业周期股票半年报显示，该基金股票投资收益亏损了4.94亿元。

再观察三季报，创金合信工业周期股票主要围绕碳中和和大安全两大长期产业趋势
做配置。实际上，李游看重的光伏、新能源、军工、半导体等都没有出色的表现。
比如光伏产业，8月份与9月份分别下跌8.49%、8.37%;新能源方面，该指数在7月
至10月持续下跌，累计跌幅为25.9%。

再从重仓股表现来看，头号重仓股是隆基绿能，持仓占比达9.26%，截至11月12日
，该股7月份以来累计下跌27.45%，从起始价的66.63元跌至最终价48.34元。按其
807.2万股的持股量(三季度末持股规模)计算，持仓市值蒸发掉1.48亿元。第三大重
仓股宁德时代，该基金持仓占比8.71%，7月份以来累计下跌24.52%。

隆基绿能7月份以来股价走势图：

“不熟不做”从来都能反映一个投资人的自知与自制，李游也认为，投资时要坚守
能力圈，长期看投资赚取的是认知的钱、公司成长的钱。然而，李游能力圈内的投
资也频频失误，或者说，其背后的逻辑出现了问题。

本文源自电鳗快报
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