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von Oliver Baron und Alexander Paulus

Il US-Bérsen
Die US-Bérsen dirften ihre jungste Aufwartsbewegung auch am Donnerstag fortsetzen, wie die vorbérslichen Indikationen zeigen. S&P
500 und Nasdag 100 kénnten dabei abermals neue Rekordhochs ansteuern. Fir gute Stimmung sorgen vor allem die Quartalszahlen

von Microsoft und Meta Platforms. Ebenfalls im Fokus stehen die PCE-Inflationsdaten, die um 14:30 Uhr veréffentlicht wurden.

B Konjunktur

Die PCE-Kerninflationsrate auf Jahressicht blieb im Juni konstant
bei 2,8 % und damit deutlich Gber dem Fed-Ziel von 2 %, wie am
Donnerstag mitgeteilt wurde. Der Vormonatswert wurde von 2,7
% auf 2,8 % nach oben revidiert. Inklusive Energie und Nahrungs-
mitteln legte die PCE-Inflationsrate von revidiert 2,4 %
(zunachst: 2,3 %) im Mai auf 2,6 % im Juni zu. Die personlichen
Einkommen der US-Amerikaner stiegen im Juni im Monatsver-
gleich um 0,3 %, wahrend ein Anstieg um 0,2 % erwartet wurde.
Die persénlichen Konsumausgaben legten um 0,3 % zu, ge-
geniber den Erwartungen eines Anstiegs um 0,4 %.

B Unternehmen

Meta und Microsoft haben mit ihren am Mittwochabend verof-
fentlichten Quartalszahlen die Analystenschatzungen deutlich
Ubertroffen. Meta steigerte seinen Umsatz im zweiten Quartal
2025 um 22 % auf 47,52 Mrd. USD, der Nettogewinn wuchs um
36 % auf 18,34 Mrd. USD. Auch die operative Marge legte deut-
lich zu. Microsoft erzielte im vierten Geschaftsquartal ein Um-
satzplus von 18 % auf 76,1 Mrd. USD und erhéhte den Netto-
gewinn um 24 % auf 27,2 Mrd. USD. Starkster Wachstumstreiber
blieb das Cloud- und KI-Geschaft, allen voran Azure mit einem
Zuwachs von 39 %.

B Wertentwicklung

Aktie Kursveranderung
+8,03 % auf $554,45

+11,62 % auf $776,00
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Performanceangaben beziehen sich auf in den USA notierte Aktien. Quelle: Bloomberg. Stand: 31.07.2025 14:59 Uhr

Il US-Termine

Termin
Einkaufsmanagerindex Chicago Juli

Erdgas-Lagerhaltung

Uhrzeit (DE) | Bedeutung Ausgewahlte Quartalszahlen
15:45 Niedrig Apple, Amazon, Mastercard
| 16:30 | Niedrig
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Il Nasdaq 100

Intraday Widerstande: 23.690 + 23.757 + 23.790
Intraday Unterstitzung: 23.510 + 23.264 + 23.153 + 23.051

Rickblick

Der Nasdaq 100 wird um 13:36 Uhr bei 23.638 Punkten und
damit 128 Punkte Uber seinem bisherigen Allzeithoch vom Mon-
tag getaxt. Grund fur diesen Anstieg sind die Ergebnisse von Mi-
crosoft und Meta. Mit diesen Taxen nahert sich der Index einem
rechnerischen Ziel bei 23.690 Punkten weiter an. Dieses Ziel
stellt gleichzeitig einen potenziellen Wendepunkt dar.

Charttechnischer Ausblick

Der Nasdaq hat sein Aufwartspotenzial im Wesentlichen aus-
geschopft. Damit kann es jederzeit zu einem RUcksetzer kom-
men. Die ersten Ziele ldgen bei 23.264 und im Bereich um
22.953 bis 22.896 Punkte. Sollte es den Baren aber nicht gelin-
gen, sich durchzusetzen, dann kdnnte die Rally noch in Richtung
23.790 Punkte ausgedehnt werden.

Il s&P 500

Intraday Widerstande: 6.487 + 6.544 + 6.984
Intraday Unterstiitzung: 6.409 + 6.393 + 6.363 + 6.336

Rickblick

Der S&P 500 gab gestern leicht nach. Dies spielt aber nach den
Ergebnissen von Microsoft und Meta kaum eine Rolle. Denn in-
folge dieser Zahlen springt der S&P 500 vorbérslich auf 6.420
Punkte und damit Uber sein bisheriges Allzeithoch vom Dienstag
bei 6.409 Punkten. Der Index erreicht damit bis auf 6 Punkte die
wichtige Zielzone zwischen 6.426 und 6.433 Punkten. Bei 6.487
Punkten verlauft eine obere Pullbacklinie Uber die Hochpunkte
aus dem Mai und Juli 2025.

Charttechnischer Ausblick

Der S&P 500 springt voraussichtlich zur Eréffnung an eine
langerfristige Zielzone. In dieser Zone kann jederzeit eine Korrek-
turbewegung einsetzen. Erste Ziele liegen zunachst bei 6.284
und 6.201 Punkten. Ein Ausbruch Uber die obere Pullbacklinie
konnte allerdings zu einer Rallybeschleunigung in Richtung der
oberen Begrenzung der Rally seit Oktober 2022 bei aktuell 6.984
Punkten fihren.

PHARMABRANCHE VOR VERANDERUNGEN

Zuspitzung
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Tendenz: Seitwarts/Abwarts
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Entwicklungen in der Vergangenheit sind kein Hinweis fir kinftige Ertrdge und der Wert einer
Investition in ein Finanzinstrument kann sowohl fallen als auch steigen. Investoren erlangen
moglicherweise nicht ihren urspringlich investierten Betrag zurUck. Es wird ausdricklich darauf
hingewiesen, dass sich die dargestellte Wertentwicklung auf eine simulierte frihere Wertentwicklung
des US beziehen und dass die frihere ebenso wie die simulierte Wertentwicklung kein verlasslicher
Indikator fUr kunftige Ergebnisse ist.

Tendenz: Seitwarts/Abwarts
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Entwicklungen in der Vergangenheit sind kein Hinweis fir kinftige Ertrage und der Wert einer
Investition in ein Finanzinstrument kann sowohl fallen als auch steigen. Investoren erlangen
moglicherweise nicht ihren urspringlich investierten Betrag zurick. Es wird ausdricklich darauf
hingewiesen, dass sich die dargestellte Wertentwicklung auf eine simulierte frihere Wertentwicklung
des US beziehen und dass die frihere ebenso wie die simulierte Wertentwicklung kein verlasslicher
Indikator fUr kunftige Ergebnisse ist.
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Il Dow Jones

Intraday Widerstande: 44.617 + 44.885 + 45.073
Intraday Unterstitzung: 44.160 + 43.950 + 43.880 + 43.758

Rickblick

Der Dow Jones naherte sich am 23. Juli 2025 seinem Allzeithoch
bei 45.073 Punkten aus dem Dezember 2025 bis auf wenige
Punkte an. Danach setzte eine Konsolidierung ein. Gestern durch-
brach der Index die Unterstitzung bei 44.617 Punkten und
bildete damit ein erstes Verkaufssignal aus. Auch eine Erholung
in den letzten Handelsminuten und die aktuellen Taxen (Stand
14:19 Uhr: 44.567 Punkte) fuhren den Dow Jones nur zurick an
diese gebrochene Marke und nicht dariber.

Charttechnischer Ausblick

Der Dow Jones hat damit als erster der drei US-Indizes ein
Verkaufssignal geliefert, das auf den Start einer Korrekturbewe-
gung hindeutet. Diese kdnnte den Index in den nachsten Tagen
und Wochen in Richtung 43.758 und 42.794 Punkte fuhren. Ein
Signal fur eine groere Rally ergdbe sich erst mit einem Aus-
bruch Uber 45.073 Punkte.

Il Rechtliche Hinweise

Tendenz: Seitwarts/Abwarts
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Entwicklungen in der Vergangenheit sind kein Hinweis fir kinftige Ertrdge und der Wert einer
Investition in ein Finanzinstrument kann sowohl fallen als auch steigen. Investoren erlangen
moglicherweise nicht ihren urspringlich investierten Betrag zurUck. Es wird ausdricklich darauf
hingewiesen, dass sich die dargestellte Wertentwicklung auf eine simulierte frihere Wertentwicklung
des US beziehen und dass die frihere ebenso wie die simulierte Wertentwicklung kein verlasslicher
Indikator fUr kunftige Ergebnisse ist.

Wichtige rechtliche Hinweise - bitte lesen. Dieser Newsletter von BNP Paribas S.A. -
Niederlassung Deutschland ist eine Produktinformation und Werbe- bzw. Marketingmit-
teilung, die sich an private und professionelle Kunden in Deutschland und Osterreich
richtet, wie definiert in § 67 deutsches Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) und § 1 Z 35
und 36 ésterreichisches Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 (WAG 2018). Er stellt weder
ein Angebot noch eine Beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf, Verkauf oder
Halten irgendeiner Finanzanlage dar. Ferner handelt es sich nicht um eine Auf-
forderung, ein solches Angebot zu stellen. Insbesondere stellt dieser Newsletter keine
Anlageberatung bzw. Anlageempfehlung dar, weil er die persénlichen Verhaltnisse des
jeweiligen Anlegers nicht bericksichtigt. Es handelt sich um eine Werbe- bzw. Market-
ingmitteilung, die weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvor-
eingenommenheit bzw. der Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen noch
dem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen unter-
liegt. Der Erwerb von hierin beschriebenen Finanzinstrumenten bzw. Wertpapieren erfol-
gt ausschlielich auf Basis der im jeweiligen Prospekt nebst etwaigen Nachtragen und
den endgUltigen Angebotsbedingungen enthaltenen Informationen.Diese Dokumente kdn-
nen in elektronischer Form unter www.derivate.bnpparibas.com unter Eingabe der jew-
eiligen Wertpapierkennnummer (WKN oder ISIN) des Produkts beziehungsweise der jew-
eilige Basisprospekt unter www.derivate.bnpparibas.com/service/basisprospekte
abgerufen werden. Ebenso erhalten Sie diese Dokumente in deutscher oder englischer
Sprache in elektronischer Form per Mail von derivate@bnpparibas.com bzw. in Papier-
form kostenfrei in Deutschland von BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft
mbH Frankfurt am Main, Senckenberganlage 19, 60327 Frankfurt am Main. Diese Wer-
be- bzw. Marketingmitteilung ersetzt keine personliche Beratung. BNP Paribas S.A. rat
dringend, vor jeder Anlageentscheidung eine persénliche Beratung in Anspruch zu neh-
men. Um potenzielle Risiken und Chancen der Entscheidung, in das Wertpapier zu in-
vestieren, vollends zu verstehen wird ausdricklich empfohlen, den jeweiligen Prospekt
nebst etwaigen Nachtragen, die jeweiligen endgUltigen Angebotsbedingungen sowie das
jeweilige Basisinformationsblatt (KID) gut durchzulesen, bevor Anleger eine An-
lageentscheidung treffen. BNP Paribas S.A (samt Zweigniederlassungen) ist kein Steuer-
berater und pruft nicht, ob eine Anlageentscheidung fur den Kunden steuerlich ginstig
ist. Die steuerliche Behandlung hangt von den persdnlichen Verhaltnissen des Kunden
ab und kann kinftig Anderungen unterworfen sein. Kurse bzw. der Wert eines Finanzin-
struments konnen steigen und fallen.

Basisinformationsblatt: Fir die hierin beschriebenen Wertpapiere steht ein Basisinfor-
mationsblatt (KID) zur Verfigung. Dieses erhalten Sie in deutscher oder englischer
Sprache kostenfrei in Deutschland von BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft
mbH Frankfurt am Main, Senckenberganlage 19, 60325 Frankfurt am Main sowie unter
www.derivate.bnpparibas.com unter Eingabe der Wertpapierkennnummer (WKN oder
ISIN) des Wertpapiers.

Warnhinweis: Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und sch-
wer zu verstehen sein kann.

Hinweis auf bestehende Interessenkonflikte zu den besprochenen Wertpapieren/Ba-
siswerten bzw. Produkten, die auf diesen Wertpapieren/Basiswerten basieren:
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Als Universalbank kann BNP Paribas S.A,, ein mit ihr verbundenes Unternehmen oder
eine andere Gesellschaft der BNP Paribas Gruppe mit Emittenten von in dem Newslet-
ter genannten Wertpapieren/Basiswerten in einer umfassenden Geschéftsbeziehung ste-
hen (zum Beispiel Dienstleistungen im Investmentbanking oder Kreditgeschéfte). Sie
kann hierbei in Besitz von Erkenntnissen oder Informationen gelangen, die in dieser Wer-
be- bzw. Marketingmitteilung nicht bericksichtigt sind. BNP Paribas S.A., ein mit ihr ver-
bundenes Unternehmen oder eine andere Gesellschaft der BNP Paribas Gruppe oder
auch Kunden von BNP Paribas S.A. kénnen auf eigene Rechnung Geschafte in oder mit
Bezug auf die indieser Werbemitteilung angesprochenen Wertpapiere/Basiswerte
getatigt haben oder als Marketmaker fur diese agieren. Diese Geschéfte (zum Beispiel
das Eingehen eigener Positionen in Form von Hedge-Geschéften) kdnnen sich nachteilig
auf den Marktpreis, Kurs, Index oder andere Faktoren der jeweiligen genannten Pro-
dukte und damit auch auf den Wert der jeweiligen genannten Produkte auswirken. BNP
Paribas S.A. unterhalt interne organisatorische, administrative und regulative Vorkehrun-
gen zur Prdavention und Behandlung von Interessenkonflikten.

Wichtige Information fir US-Personen: Die hierin beschriebenen Produkte und Leistun-
gen sind nicht an US Personen gerichtet. Dieser Newsletter darf nicht in die USA einge-
fGhrt oder gesandt oder in den USA oder an US-Personen verteilt werden.

Emittentenrisiko: Die in diesem Newsletter beschriebenen Wertpapiere werden von
BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH Frankfurt am Main emittiert und
von der BNP Paribas S.A. garantiert. Als Inhaberschuldverschreibungen unterliegen die
von BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH Frankfurt am Main emit-
tierten und von der BNP Paribas S.A. garantierten Wertpapiere keiner Einlagen-
sicherung. Der Anleger tragt daher mit Erwerb des Wertpapiers das Ausfallrisiko der
Emittentin sowie der Garantin. Angaben zum mafgeblichen Rating von BNP Paribas S.A.
sind unter www.derivate.bnpparibas.com erhaltlich. Ein Totalverlust des vom Anleger
eingesetzten Kapitals ist moglich.

Marken: S&P 500 ist ein eingetragenes Warenzeichen der McGraw-Hill Companies, Inc.
Nasdaqg 100@ ist eine eingetragene Marke von The Nasdaq Stock Market, Inc. NYSE Arca
Gold Bugs Index ist Eigentum der NYSE Euronext.Das vorliegende Dokument wurde von
der BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland erstellt, eine Niederlassung der BNP
Paribas S.A. mit Hauptsitz in Paris, Frankreich. BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutsch-
land, Senckenberganlage 19, 60325 Frankfurt am Main wird von der Europdischen Zen-
tralbank (EZB) und der Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution (ACPR) beauf-
sichtigt, ist von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen
und ist Gegenstand beschrankter Regulierung durch die BaFin. BNP Paribas S.A. ist von
der EZB und der ACPR zugelassen und wird von der Autorité des Marchés Financiers in
Frankreich beaufsichtigt. BNP Paribas S.A. ist als Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
in Frankreich eingetragen. Sitz: 16 Boulevard des lItaliens, 75009 Paris, France.
www.bnpparibas.com.

© 2025 BNP Paribas. Alle Rechte vorbehalten. Wiedergabe oder Vervielfaltigung des In-
halts dieses Newsletters oder von Teilen davon in jeglicher Form ohne unsere vorherige
Einwilligung sind untersagt.
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