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1、部分传统核心资产估值仍然处于低位，随着政策边际加力，也有望继续修复。7月份全球科技板块在多重因素影响下共振调整，与此同时估值处于低位的传统核心资产在资金再平衡的影响下出现一定修复。将继续保持均衡配置的思路：在高景气趋势的产业投资中聚焦基本面兑现确定性更高的优质公司；部分传统核心资产估值仍然处于低位，随着政策边际加力，也有望继续修复。

2、黄金短期或维持弱势震荡，但已经进入值得观察的区域。7月中旬后原油与黄金的跷跷板现象弱化，油价快速回升时金价并不再明显下行，而是进入窄幅震荡阶段。在央行购金没有再成为驱动价格的主要因子的背景下，金价短期的波动或仍需要关注实际利率，在中东局势没有明显缓和、美国经济存在韧性的背景下，短期实际利率或难显著下降，因此我们判断黄金短期难有明显的机会，但窄幅震荡之后8月可能需要选择方向，目前的位置值得关注，继续关注3900美元/盎司的技术支撑位。

3、债市：国债指数表现分化。有市场机构认为，以往年份8-10月市场调整的概率偏高，其中扰动因素主要有地方债加速发行、资金收敛、通胀担忧、增量政策出台等，不过对于当下来看，从政治局会议表述和资本市场近期表现等出发，三季度债市即使有调整，幅度也会很有限，或可适当保持多头思维。
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1、公募再现“押宝式”博弈，七月科技主题基金重挫！7月的科技股踩了一脚“急刹车”，此前高歌猛进的势头陡然向下，曾经靠极致持仓在顺风局中大放异彩的主动权益基金，在7月的市场调整中受挫，超过70只产品单月跌幅逾40%。有分析人士指出，公募基金“押宝式”持仓看似回报丰厚实则充满荆棘，销售端也应当具备逆向销售的定力，坚决杜绝在单一赛道处于历史估值高位、交易极度拥挤时进行推波助澜式的过度宣传。

2、预计短期市场仍将维持震荡格局。科技成长板块此前交易拥挤度较高，目前仍处于筹码消化和资金再平衡阶段。在流动性总体平稳、增量资金有限的背景下，预计短期市场仍将维持震荡格局，市场风格有望继续向低位、低估值方向扩散。

3、黄金：金价站稳4050点位。通胀风险因此成为支撑金价的核心逻辑之一。分析师Edward Meir指出，黄金已在4000至4200美元区间震荡一个多月，市场普遍预期通胀可能重新抬头，尤其是7月份数据有望扭转6月的大部分跌幅。美国7月ISM制造业PMI升至55.6，创下逾四年新高，新订单和就业指数同步改善，但供应商交货时间延长、投入价格指数仍高达71.1，显示供应链压力和成本上升问题并未真正缓解。企业反馈中，价格波动和伊朗冲突被频繁提及，部分制造商直言当前经营环境甚至比疫情期间更为严峻。
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1、从更长视角看，AI应用是更长的赛道，空间也更大。这一轮AI浪潮的下一处‘真金’地带在AI应用。过去两年市场对AI硬件的挖掘已经相当充分，但硬件本质上是产业趋势的投入端，大规模的资本开支最终需要由应用端的商业化来承接和验证。从更长视角看，AI应用是更长的赛道，空间也更大。目前市场对这一环节的定价还相当不充分。我们认为AI应用大规模落地的机会正在临近。

2、央行：继续实施好适度宽松的货币政策。中国人民银行8月1日召开2026年下半年工作会议。会议强调，继续实施好适度宽松的货币政策。综合运用并适时调整货币政策工具，保持流动性充裕，引导金融机构增强信贷投放均衡性，使社会融资规模、货币供应量增长同经济增长和价格总水平预期目标相匹配。规范信贷市场经营行为，促进降低融资中间费用，保持社会综合融资成本低位运行。继续做好利率政策执行和监督。坚持市场在汇率形成中的决定性作用，保持汇率弹性，强化预期引导，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。持续评估完善货币政策框架。

3、黄金：金价多空博弈显著。黄金所处的宏观环境依旧复杂多变，本周市场目光高度聚焦美国就业市场。周一将公布7月ISM制造业PMI，周二迎来JOLTS职位空缺数据，周三ADP就业人数与ISM非制造业PMI同步出炉，周四关注初请失业金人数，周五则以7月非农就业报告压轴登场。劳动力市场的冷热信号将直接重塑市场对美联储政策路径的定价，进而决定美元与黄金的相对强弱——数据偏强则强化加息押注、压制金价；数据疲软则削弱利率上行预期，为黄金打开反弹空间。
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