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接连大跌，恐慌情绪开始蔓延。我们认为这段时间的下跌，

主要是因政策面不明朗，投资者信心不足造成的。从基本面

上看，2 月份宏观数据公布，CPI 增长8.7%。通货膨胀压力巨

大。在美元持续贬值的情况下，输入型通胀很难遏制。政府

为压制CPI，后期将可能打出组合拳。市场担心中国经济因此

硬着陆，影响企业盈利。金融、地产及其他对贷款敏感的企

业均出现大幅下跌。从供给角度讲，今年以来大小非减持已

达3 万多亿，是悬在市场头上的一把利刃。虽然证监会接连

放行新基金，但几千亿的资金在此面前显得杯水车薪。一旦

出现恐慌性减持，将会加剧大盘的下滑。 投资策略 我们目前

的持仓结构偏于防御性，以受经济周期影响不大的消费类股

票，经过前期下跌估值压力大大缓解的金融类股票为主。旗

下基金的仓位也已下调，持有较多现金头寸，并积极寻找估

值合理的优质个股。 基金知识 什么是基金份额的跨系统转托

管？ 基金份额的跨系统转托管是指持有人将持有的基金份额

在深交所场内和场外之间进行转托管的行为。 景顺长城基金
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