
雪球访谈
蛋卷斗牛二八轮动基金答粉丝问

2016年05月17日



免责声明
本报告由系统自动生成。所有信息和内容均来源于雪球用户的讨论，雪球不对信息和

内容的准确性、完整性作保证 ,  也不保证相关雪球用户拥有所发表内容的版权。报

告采纳的雪球用户可能在本报告发出后对本报告所引用之内容做出变更。

雪球提倡但不强制用户披露其交易活动。报告中引用的相关雪球用户可能持有本报告

中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能与这些公司或相关利益方发生关系，

雪球对此并不承担核实义务。

本报告的观点、结论和建议不构成投资者在投资、法律、会计或税务等方面的任何操

作建议。投资者应自主作出投资决策并自行承担投资风险，根据本报告做出的任何决

策与雪球和相关雪球用户无关。

股市有风险，入市需谨慎。

版权声明
除非另有声明，本报告采用知识共享“署名 3.0 未本地化版本”许可协议进行

许可（访问 http://creativecommons.org/l icenses/by/3.0/deed.zh 查看该

许可协议）。

1

聪明的投资者都在这里

http://creativecommons.org/licenses/by/3.0/deed.zh


访谈嘉宾

刘冬-天弘基金 V 天弘基金公司基金经理 刘冬

姜晓丽 V 天弘基金公司基金经理 姜晓丽

蛋卷基金 V 蛋卷基金是「雪球」出品的基金APP

访谈简介

5月16日，雪球旗下蛋卷基金正式上线并发布了$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$

策略产品，该策略根据广泛传播于互联网的「二八轮动」趋势跟随策略编制，成

分基金均采用天弘基金容易宝旗下产品——沪深300、中证500指数基金和天弘

永利债券基金。通过执行投资者约定策略，买入涨幅最强的指数，并在指数双双

下跌时止损，既能快速跟上牛市，又能在股市下跌时有效止损。

$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$自发布之后引起用户广泛关注。本期访谈我们请

到了天弘中证500指数基金&沪深300指数基金基金经理@刘冬-天弘基金，天弘

永利债券基金基金经理@姜晓丽以及蛋卷二八轮动开发团队@蛋卷基金来与大家

沟通交流相关热点问题，欢迎提问。

更多信息请访问：
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雪球发布公募基金销售App「蛋卷基金」https://xueqiu.com/9485866208/6877882

2

蛋卷斗牛二八轮动常见问题https://xueqiu.com/9485866208/68786130

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：蛋卷斗牛二八轮动(CSI001),沪深300(SZ399300)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 青春的泥沼：
摘要：蛋卷斗牛二八轮动上线，我看了一下，然后发现我关注点和公众不一样，所以

我会对蛋卷斗牛二八轮动解释一下几个问题，同时限于篇幅我会以后解释一下我关注

的地方，期间我会穿插不同的基金知识的普及。

欢迎关注：投基摸狗。

一、是什么？

其实大家最早看到蛋卷斗牛二八轮动指数时候应该就差不多可以看出这个策略是场外

公募基金形式实现了：指数出现转换信号以后要第二天收盘才转换，其实就给出了场

外基金的转换时间。

通俗来说：蛋卷销售的无非是以场外基金交易的形式跟踪蛋卷斗牛二八轮动指数的三

只基金，通过场外三只基金之间的约定（申购、转换等）交易来实现跟踪指数。什么

是约定交易情况请看最后。

二、怎样组成的？

其实就是三个天弘公募基金组成：沪深300、中证500和天弘永利债券基金，个人觉得

天弘这三个公募基金里面选择还算是厚道，沪深300和中证500指数基金赎回费都

是0.05%，就是万5。

我解释一下：基金之间转换需要有两种费率：赎回费和补差费。赎回费就是你原来持

有的赎回费，补差费就是如果原来申购费低的基金转换到申购费高的基金需要补缴差

价（反过来申购费高的基金转换成同费率或是低费率的基金免费）。

通过我这样的解释：你就差不多明白了，蛋卷里面的沪深300和中证500指数基金互相

转换就是万5的费用，一万块钱5块，如果你在场内交易的话一买一卖很多时候得10块

吧（现在券商标配是万2.5费用，但买卖佣金最低5块，需卖出再买入，等于两次交

易，当然你用某券商或是已经和你所在券商谈了那另外说话，该说啥是啥）。也就是

说300和500之间切换的场外费用已经等于或是低于场内成本了。

当然该说啥是啥，蛋卷基金这种方式从债券转换到指数基金时候需要补差费和赎回

费，这个以后有改进空间。不过如果场内的话用国债ETF等等债券代替的话冲击成本

也很高（这个咱们都知道国债ETF成交量不大）。

我上午考虑一下用货币基金代替债券基金的情况，货币基金没有赎回费，会比现在天

弘永利债券少赎回费，但是相应补差也会提高。所以这个暂时无解。

我总结一下：这种转动转换次数高的东西的关键是转换相关费用，而不是管理费用。
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所以有粉丝问我易方达沪深300指数基金才0.2%比较良心，应该自己用易方达做，但

是其实你发现用易方达沪深300指数基金比别的基金省出来0.3%（也就是每1万元一

年节省30块），但是一次赎回就比天弘多花45块。

下面这是易方达的300ETF联接基金的赎回费费率，一年之内0.5%，天弘是0.05%，

差距你懂了，大家可以自己找找别的基金对比一下赎回费费率。

没记错的话天弘沪深300和中证500这种赎回费极低又没有销售服务费的产品，应该是

现在不在新批了，别问为什么，我也不知道，我只知道天弘自己其他的容易宝产品也

没法这种低费率了。应该说这两款指数基金选择的比较良心。

三、服务周期、业绩回测和约定交易。

这个没啥好说的，180天，到期是默认续期，中间只要不在转换过程中都可以赎回，

总体来说没有采用封闭式，而是选择开放产品，比较良心。

很多人问算上费率咋样，我也不知道，但是我看的比较仔细：好像蛋卷斗牛二八轮动

官方页面有一个算上基金费率的回测，红的是蛋卷，蓝的是沪深300，至于算上相关

基金费率，蛋卷斗牛怎样大家做到心里有数吧，我真不知道，这个图是官方回测的。
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约定交易：很多人不明白约定交易是什么？约定交易其实大家虽然听着很陌生，但是

我举几个例子大家就明白了：

1、每个月我想定投2000元某基金，我可以签署定投协议，可以定时扣款，OK，定投

就是约定交易最普通形式。

2、我之前有个增强版定投模型大家还知道吧：3000点要投资2000元，每上涨200点

少投资200元，每下跌200点多投资200点。这样你会发现每次操作很痛苦，这时候如
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果你和基金销售机构完成一个约定交易协议，这样基金销售机构就可以按照约定交易

协议为您扣款。

蛋卷基金这次也是按照约定交易的形式来完成转换，约定交易不是啥新鲜事，最普通

的定投就是约定交易的一种，天天、聚宝等等都提供以定投这种最基本的约定交易功

能。

四、冲击。

我认为策略对基金的冲击肯定有，但是说实话没有想象中大。今天一天也就销量两千

多万，没啥冲击，考虑沪深300和中证500成份股的成交，我个人预测一下这个策略差

不多要在8-10亿才会开始考虑冲击，更多冲击可能是在债基上，而不是指数基金上。

这是我对蛋卷二八轮动的理解，欢迎关注：投基摸狗。明天我会谈一下大家不关注但

是我关注的地方。

[答] 蛋卷基金：
感谢评测。我刚赞助了这篇帖子 10 雪球币，也推荐给你。

[问] 银行螺丝钉：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：

您好，我有两个疑问~

1.永利不是二八轮动最初对应的国债指数基金，而是一个主动型债券基金，甚至可以

投资股票。这会不会对最初的回测产生影响？

2.天弘的沪深300中证500基金的规模大致在6-7亿，以雪球的影响力，最后募集到的

资金很可能达到几亿的规模。这种规模的资金在转换的时候会不会对指数基金产生较

大的冲击呢？

[答] 蛋卷基金：
「蛋卷斗牛二八轮动指数」是一种策略模型，蛋卷斗牛二八轮动不是一个指数复制的

产品，而是基于此策略和模型的约定交易投射，我们选择的轮动标的，也是根据市场

容量、场外交易便捷性、费率等综合等考量。 市场容量的问题，请天弘基金的基

金经理回答。

[问] FOF大作手：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，
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对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：永利目前保有规模是多少？市场容量是

多少？

[答] 姜晓丽：
天弘永利目前规模30亿左右；债券市场本身容量是很大的，单只基金的规模上限需要

结合条款和资金的稳定性考虑，去年年报显示最大的单只债基规模在100亿以上。

[问] 百年孤独：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金

 说：请问两个指数产品的跟踪误差有多大？另外是否有增强策略？

[答] 刘冬-天弘基金：
今年以来，天弘的沪深300与中证500两个指数基金的年化跟踪误差均在4%以内；这

两个指数不是增强指数基金。

[问] 轩蓣湖的家：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  看着

好像转换成本不低啊

[答] 蛋卷基金：
首先，蛋卷基金在选择合作方，最主要的一个评价体系就是交易费率。客户的交易感

受和体验，是我们作为基金销售机构最在意的东西。天弘的300和500指数基金，是当

前场外基金最低赎回费率的产品。

其次，趋势模型本身的交易频率是无法预测的，而是根据量化严格执行。历史看，有

些年份交易频次较高，有些年份频次较低。在蛋卷app上，二八轮动产品的历史参考

收益率是包含了交易费用，可以供参考。

第三，除了第一笔是申购以外（现在为天弘永利E，申购0.32%），后面交易为转换交

易，永利赎回0.10%，300、500赎回费0.05%。转换收费分两笔，一个是申购费补

差，一个是赎回费。第一部分补差费用股转股是0，股转债也是0，债转股收0.2%。

[问] 百年孤独：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金
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说：另外请教两位基金经理，这种资金频繁进出的策略，对管理的基金是否会有比较

大的影响？这种策略能承受的规模上限是否有测算过？

[答] 刘冬-天弘基金：
资金频繁进出的策略，要看净申购、净赎回金额占基金净资产的比例，以及市场的走

势方向，比如，当有较大的净申购，而市场又是高开高走，这样对指数基金的管理难

度就比较大；当有较大的净赎回，而市场又是低开低走，管理难度也大，容易引起指

数基金的跟踪误差放大。天弘的沪深300与中证500，根据基金一季报的基金份额数据

来看，基本在7亿份左右，规模不是太小，还是有一定的申、赎承受能力。

[问] tomhank-不预不辩：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金

 说：执行公开策略的冲击成本估计会很高 ,如何解决这个问题?

[答] 蛋卷基金：
指数基金本身的管理请天弘基金经理回答。

[问] 明壕：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：天弘沪深300和中证500赎回费

是0.05%，跟行业平均水平相比如何？

[答] 刘冬-天弘基金：
沪深300，雪球的申购费目前打４折 ,申购费率0.4%，赎回费率0.05%。 中

证500，雪球的申购费目前打４折 ,申购费率0.4%，赎回费率0.05%

[问] 秦韬：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：请问有没有回测过需要轮动的

当天收盘前买卖或者第二天开盘买卖，而非第二天收盘才进行买卖的策略逻辑，收益

会不会更好一点？因为趋势一旦形成，第二天往往会延续前一天的行情。第二天收盘

才买卖有可能拿着继续跌或者没买到上涨。

[答] 蛋卷基金：
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这是一个场外基金产品，我们采用场外产品来实现策略模型的跟踪，选择第二日收盘

来买卖，是一个基于可行性的做法。 另外，量化策略，「模型」比「优化」更核

心。

[问] 徒步读财报：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  如果

未来蛋卷二八突破20亿，买的那几个基金现在规模不过10亿。。。这怎么办

[答] 刘冬-天弘基金：
沪深300与中证500的成分股均是市值比较大的公司组成，如果基金规模变大，也是可

以承接的。

[问] 明壕：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：天弘沪深300和中证500赎回费

是0.05%，跟行业平均水平相比如何？

[答] 蛋卷基金：
天弘基金沪深300和中证500赎回费仅为0.05%，低于行业平均的0.5%，仅为平均水

平的十分之一。

[问] FOF大作手：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：谢谢，我想问一下现在永利的

主要投资标的是什么?和国债的跟踪误差有多少呢？300、500的规模怎么样呢？

[答] 刘冬-天弘基金：
天弘的沪深300与中证500两个基金的规模分别在7亿左右，由于这两个指数的成分股

均为较大市值的公司，基金规模增加的话，还是有市场承接能力的。

[问] 天天天天飘红：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，
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对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：永利E、天弘沪深300、天弘中证500的

投资标的分别是什么？

[答] 刘冬-天弘基金：
天弘沪深300与中证500的投资标的，分别为跟踪沪深300与中证500的成分股。

[问] 起个名字好烦啊哈：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  请

问，类似的策略在欧美亚太其他市场的回测收益如何

[答] 蛋卷基金：
二八轮动策略的重要传教士和摇旗者是Gary Antonacci，其过去几十年都在讲相关

投资思路和方法。其海外市场效果如何，可以购买《Dual Momentum

Investing: An Innovative Strategy for Higher Returns with

Lower Risk》，书中有详细的分析。

[问] 学格雷厄姆炒短线：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金

说： 可以换成不买债基而改成买余额宝吗

[答] 蛋卷基金：
轮动的债改用货币基金，这个我们会继续与基金管理公司沟通。

[问] 明说：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  这个

申购和转换费用，官方只显示了一年的回测数据。回测历史最长的话，和原始二八轮

动偏差多少？

[答] 蛋卷基金：
历史最早的一天，是三个基金都满足可交易条件的日期，其中天弘永利债券基金是使

用同一基金同一费率不同TA的B份额计算。所以历史数据只能展示到2015年1月23

日。 另外，300和500指数基金与指数跟踪的偏差，这个由天弘基金经理回答。
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[问] CC325：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：两位基金经理对现在大盘的看

法如何？

[答] 刘冬-天弘基金：
与一季度相比，当前货币政策边际上略有收缩，且整体市场的估值水平与历史均值水

平相比，吸引力也不明显，总体A股的盈利水平也没有明显上升的迹象，大概率而言，

市场还是有释放较高估值的压力，总体市场的机会不大；待较高估值风险有一定释放

后，未来市场还是有不错的机会，在经济结构调整与稳增长上应该会有一个平衡点，

总体政策的基调可能还是偏温和；看好有技术升级和新商业模式的新兴成长类行业，

以及细分领域的龙头公司。

[问] 股海漫漫：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  什么

时候可以自动定投

[答] 蛋卷基金：
暂不支持自动定投申购，后续我们会根据用户反映，看是否提供这个功能。目前只能

委屈您手动申购了。

[问] 看猩猩很浪漫：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  几个

问题，1.申赎成本是否仅是我轮动时第一次购买基金和赎回时各交一笔？之后品种间

轮动只收取转换费？2.策略采用的300/500/国债，而实际标的却是三种场外基金，是

否回测过收益，平均每年跟踪偏差大概多少？3.体量方面是否会造成较大的摩擦成

本，如何解决？4.谁统一负责对资金池执行该策略，还是仅仅是个策略各投资者散兵

游泳？望不吝赐教。

[答] 蛋卷基金：
1.是的，您的理解很正确！
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2.蛋卷斗牛二八轮动不是一个复制指数，而是使用这种投资策略的约定交易。300和50

0指数基金与指数的跟踪误差，这个是指数基金必须控制的重要指标。

3.体量方面由天弘基金经理回答。

4.该策略利用约定交易的功能，当触发策略转换条件，便通过约定交易功能来实现基

金产品的转换。就像约定申购（俗称定投），没有一个人来执行，而是机器跟进签约

后来约定交易。

[问] CC325：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$，对@刘冬-天弘基金  @

姜晓丽  @蛋卷基金  说：天弘沪深300指数基金对指数的跟踪效果怎样？跟踪误

差如何？大量资金进出是否会干扰到基金的运作导致较大的跟踪误差？

[答] 刘冬-天弘基金：
今年以来，天弘沪深300指数基金的年化跟踪误差在基金合同规定的4%以内，实际值

比这个更小。当净申购或净赎回占基金净资产比例过大时，一定程度上会增加基金的

操作难度，当然也得结合市场的走向趋势而定。

[问] 疯投哥：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  请问

策略为什么选和20天而不是10天或30天前相比？其逻辑是什么？谢谢

[答] 蛋卷基金：
20个交易日约为一个月，是市场和量化分析常见指标。

[问] 沉默的沸腾：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$，对@刘冬-天弘基金  @

姜晓丽  @蛋卷基金  说：天弘基金的基金经理能介绍下这个策略的容量吗？10亿

容得下嘛？

[答] 刘冬-天弘基金：
沪深300与中证500的成分股主要是大市值的公司组成，当基金规模增大时，应该有一

定的承接力。
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[问] miracle10：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  回测

的180日最大亏损是多少？盈利是多少？转换的摩擦成本是多少？

[答] 蛋卷基金：
历史回测10年切换240次；10年中，3年涨幅大于100%，2年涨幅大于50%，4年涨幅

小于3%，1年跌幅接近20%；年最大涨幅出现在2007年，168%；年最大跌幅出现

在2008年，-18%；2015年涨幅为61%；峰值出现在2015年11月，41倍；单次切换

最大涨幅75%；单次切换最大跌幅-10.5%。 （以上数据由于计算方法、取值点有

所差异，仅供参考，如有疑问，以指数K线为准）

[问] 午夜狂风：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  等募

集到10亿水平看你们怎么弄。

[答] 蛋卷基金：
体量问题由基金管理公司回答。如果基金公司反馈体量无法满足，我们会暂停申购。

[问] 看猩猩很浪漫：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  我们

的疑问主要不是在300/500，而是在永利这个债券基金上。该基金标的中似乎有股

票，在熊市中该基金避险作用是否有效是最大的疑问。请对永利的标的做下更透彻的

剖析好么？谈一下为何选取了偏债而非纯债或者货币基金。

[答] 姜晓丽：
永利是个二级债基，按照契约规定是可以股票的。由于天弘基金倡导稳健，在2015年

以前天弘永利基本是按照纯债基进行运作。目前永利主要投资于债券市场，阶段性会

投资股票，但占比较小，通常在5%以内，同时会控制波动率，实际运作情况可以参

考2015年以来的净值表现。后面我们仍会按照这个思路运作，净值基本是跟踪债券市

场的走势，不会出现明显偏离。
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[问] 学格雷厄姆炒短线：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  能不

能给一个年化手续费上限，以避免特殊情况当年转换次数过多，毕竟已经有基金公司

推出申购赎回免费，基金转换免费，只收年化0.4%的销售服务费

[答] 蛋卷基金：
蛋卷是基金销售机构，基金本身的费率见基金公司公告，我们无法改变。这个产品选

择天弘，一个重要原因就是其产品赎回费率是行业平均1/10左右。 对蛋卷来说，

客户投资体验是我们最为追求的部分，所以我们会持续与基金公司沟通。我们的同事

也购买这个产品，所以我们会持续改进。

[问] 沉默的沸腾：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$，对@刘冬-天弘基金  @

姜晓丽  @蛋卷基金  说：天弘基金的基金经理能介绍下这个策略的容量吗？10亿

容得下嘛？

[答] 姜晓丽：
实际的容量和债券市场的流动性和债券投资的标的有关，当策略执行收到限制时，会

考虑切换产品

[问] 阳生阴长：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  既然

是一个产品，就应该定一个合理的费率。现在按三个品种分别计费，那就不是一个成

熟的产品，只是个噱头。另外，所选的债券基金不是指数型的，主动型债券基金与股

票走势相关度很高，还不如换货币基金。

[答] 蛋卷基金：
蛋卷作为销售机构，只能选择市面上已经发售的产品中，选择费率最优的方案。

[问] 勇健：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，
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对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：永利E目前股债比例如何？流动性怎

样？

[答] 姜晓丽：
天弘永利目前仓位99.5%以上为债券，持有债券的久期偏短、流动性较好。

[问] FOF大作手：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：谢谢，我想问一下现在永利的

主要投资标的是什么?和国债的跟踪误差有多少呢？300、500的规模怎么样呢？

[答] 姜晓丽：
永利主要投资债券，信用债占比较高，和国债存在一定的偏离。

[问] 仰啸天林：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  说：这已经

卖了4000万了，看这趋势应该会卖很多啊，想问一下两位基金经理在基金转换时是否

会涉及巨额赎回和大额申购，这是否会对基金产品产生较大的冲击？

[答] 姜晓丽：
我们考虑了转换冲击，如果冲击较大，后期会考虑产品切换。

[问] 钻头Mic：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  手续

费是多少？有封闭期吗？谢谢！

[答] 蛋卷基金：
详细的费率，请下载蛋卷基金App，访问策略费率详情，有详细描述。产品无封闭

期，基金公司确认基金份额后，且基金不在约定转化在途中，可以随时赎回。

[问] 白荣：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，
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对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：蛋卷基金轻易不出手啊，看来涨跌完全

靠基金经理来判断是否买入

[答] 蛋卷基金：
基金经理只负责指数基金、债券基金自身的管理。3个产品之间的轮动转化，由客户和

蛋卷基金约定交易后，跟进二八轮动信号判断是否转化。

[问] 最爱熊市：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$，对@刘冬-天弘基金  @

姜晓丽  @蛋卷基金  说：请问姜经理如何看待债券市场近期的调整？

[答] 姜晓丽：
最近的市场调整有多重因素导致：基本面、债市自身的结构失衡、信用风险等，事实

上，由于大量资金等待入市，市场的调整是有些滞后的。短期我们对市场结构较为关

注，对市场走势也较为谨慎。

[问] gq_leaf：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  我想

请问下，模型中现在三个基金之间切换是否有费用？是否有上限？根据回测，这部分

成本大概占比多少？

[答] 蛋卷基金：
除了第一笔是申购以外（现在为天弘永利E，申购0.32%），后面交易为转换交易，永

利赎回0.10%，300、500赎回费0.05%。转换收费分两笔，一个是申购费补差，一个

是赎回费。第一部分补差费用股转股是0，股转债也是0，债转股收0.2%。

[问] ken__liu：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$$中证500(SZ399905)$，

对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说：货基买指数基金需要补差费？

[答] 蛋卷基金：
货基转指数基金，补差费就是指数基金的申购费。
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[问] 路遥知：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  请问

雪球上有人计算的每年持有成本大概在4%左右，这个正确吗？

[答] 蛋卷基金：
依据历史回测，平均年切换次数约为20次。历史回测费率，平均为3.4%。其中最低一

年2.9，最高一年5.6。费用包括申购、赎回、转换补差、基金管理费、托管费。

[问] 耐心美德：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  蛋卷

二八轮动都收取哪些费用？能明示一下？有无单独的管理费用？

[答] 蛋卷基金：
相关费用，请打开蛋卷斗牛二八轮动页面，在中部策略说明详情有所有费用的详细说

明。

[问] ventocheng：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  什么

时候开放参观雪球总部

[答] 蛋卷基金：
如果有开放参观的计划，我们会在雪球公告。

[问] 仰啸天林：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)，对@蛋卷基金  说：为什么叫二八轮动啊，想

了好久也没想明白。。。。

[答] 蛋卷基金：
请搜索股市二八转换
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[问] 仰啸天林：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$，对@刘冬-天弘基金  @

姜晓丽  @蛋卷基金  说：以后还会有类似策略么？我看创业板跑得还不错。。

[答] 蛋卷基金：
$蛋卷斗牛创业板(CSI002)$ 您可以先关注这个指数，如果后续我们发布相关产

品，会第一时间公告。

[问] 最爱熊市：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$，对@刘冬-天弘基金  @

姜晓丽  @蛋卷基金  说：这个产品有募集上限嘛？按照这个趋势很快就会封闭？

毕竟天弘的规模几千万就大额赎回了吧 . . .

[答] 蛋卷基金：
我们会根据销售情况，及时与基金公司沟通决定是否封闭。

[问] 小楼1234：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$$沪深300(SZ399300)$，对@刘冬-天弘基金  @

姜晓丽  @蛋卷基金  说：网页上是不是不能买？只能APP购买？

[答] 蛋卷基金：
请访问https://danjuanapp.com ，下载蛋卷基金App购买。目前不提供网页版。

[问] 云音泛天：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  为什

么不选择流动性更强、规模更大的510300和510500？

[答] 蛋卷基金：
因为这是一个场外基金产品。如果您希望使用场内的交易，可以通过雪球App的股票

交易功能实现。$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ 的切换信号，每天也会在雪球公

布。
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[问] 岛城Jay：
关于$蛋卷斗牛二八轮动(CSI001)$ $沪深300(SZ399300)$ $中

证500(SZ399905)$，对@刘冬-天弘基金  @姜晓丽  @蛋卷基金  说 :  基金

对自己有没有盈利压力？客户除了要交申赎费用，连本该是运营成本的轮动费用也要

出？轮动规则又这么简单，请问雪球的风险或者压力在哪里？或者说这只基金的优势

相比个人在哪里？

[答] 蛋卷基金：
优势就是适合相信这种投资策略的懒人。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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http://xueqiu.com/S/SZ399905
http://xueqiu.com/n/%E5%88%98%E5%86%AC-%E5%A4%A9%E5%BC%98%E5%9F%BA%E9%87%91
http://xueqiu.com/n/%E5%A7%9C%E6%99%93%E4%B8%BD
http://xueqiu.com/n/%E8%9B%8B%E5%8D%B7%E5%9F%BA%E9%87%91
http://xueqiu.com/talks/item/20122818
http://xueqiu.com/about/mobile-xueqiu



