
Analyse vom 26.09.2025
von Oliver Baron und Alexander Paulus

 US-Börsen
Die US-Börsen dürften mit leichten Kursgewinnen in den Handel starten, wie die vorbörslichen Indikationen zeigen. Die Teuerung in
den USA liegt weiter über dem 2%-Ziel der Fed, beschleunigt sich aber durch die Trump-Zölle bisher nicht nennenswert weiter, wie die
am Freitag veröffentlichten PCE-Preisdaten bestätigten. Der Markt zeigt sich in einer ersten Reaktion erleichtert. Unterdessen hat US-
Präsident Donald Trump neue Zölle auf Medikamente, schwere Lastwagen und Möbel bekanntgegeben.

 Konjunktur
Die PCE-Kerninflationsrate auf Jahressicht (auch: PCE-Deflator)
blieb im August konstant bei 2,9 %, wie am Freitag mitgeteilt
wurde. Im Juli hatte die Jahresrate ebenfalls 2,9 % betragen. Die
Volkswirte der Banken hatten im Mittel für August ebenfalls mit
2,9 % gerechnet. Inklusive Energie und Nahrungsmitteln legte
die PCE-Inflationsrate wie erwartet von 2,6 % auf 2,7 % zu. Die
persönlichen Einkommen der US-Amerikaner legten im August
im Monatsvergleich um 0,4 % und die persönlichen Konsumaus-
gaben um 0,6 % zu. Der Anstieg lag damit jeweils um 0,1 Prozent-
punkte höher als erwartet.

 Unternehmen
Boeing soll von der US-Luftfahrtbehörde FAA wieder die Erlaub-
nis erhalten, finale Sicherheitsprüfungen an den 737 MAX-Jets
selbst durchzuführen. Dies berichtet das Wall Street Journal. Zu-
gleich  darf  Boeing  die  Produktion  von  derzeit  38  auf  42
Flugzeuge pro Monat erhöhen. Die US-Warenhauskette Costco
hat im vierten Quartal mit einem bereinigten Gewinn je Aktie
von 5,87 USD die Analystenschätzungen von 5,81 USD übertrof-
fen. Der Umsatz lag mit 86,16 Mrd. USD über den Erwartungen
von 86,08 Mrd. USD. Auf vergleichbarer Basis wurden die Erwar-
tungen beim Umsatz aber verfehlt.

 Wertentwicklung

Aktie Kursveränderung Ereignis

Boeing +4,67 % auf $223,50 FAA-Erleichterungen

Costco -1,72 % auf $927,11 Quartalszahlen

Performanceangaben beziehen sich auf in den USA notierte Aktien. Quelle: Bloomberg. Stand: 26.09.2025 15:19 Uhr

 US-Termine

Termin Uhrzeit (DE) Bedeutung

Konsumklima Uni Michigan September (endgültig) 16:00 Mittel

Commitments of Traders (COT) Report 21:30 Niedrig

Ausgewählte Quartalszahlen

(keine)
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 Nasdaq 100 Tendenz: Seitwärts/Abwärts

Intraday Widerstände: 24.435 + 24.554 + 24.781
Intraday Unterstützung: 24.186 + 24.076 + 23.969

Rückblick
Der  Nasdaq  100  startete  am Mittwoch  mit  Gegenwind  und
rutschte direkt auf ein Tief bei 24.166 Punkten. Damit wurde das
Gap vom 18. September vollständig geschlossen. Zwar folgte
eine Erholung, doch am EMA50 auf Stundenbasis war erneut Sch-
luss. Auch ein zweiter Anlauf scheiterte – die Marke bei aktuell
24.435 Punkten bleibt damit im Fokus.

Charttechnischer Ausblick
Das Chartbild bleibt spannend: Eine Bodenbildung ist ebenso
möglich wie die Fortsetzung des Abwärtstrends. Ein Stundensch-
luss über dem EMA50 könnte ein erstes Kaufsignal liefern, mit
Potenzial in Richtung Allzeithoch bei 24.781 Punkten. Unterhalb
von  24.166  Punkten  wären  dagegen  weitere  Rücksetzer  bis
24.076 oder 23.969 Punkte zu erwarten.

Entwicklungen  in  der  Vergangenheit  sind  kein  Hinweis  für  künftige  Erträge  und  der  Wert  einer
Investition  in  ein  Finanzinstrument  kann  sowohl  fallen  als  auch  steigen.  Investoren  erlangen
möglicherweise  nicht  ihren  ursprünglich  investierten  Betrag  zurück.  Es  wird  ausdrücklich  darauf
hingewiesen, dass sich die dargestellte Wertentwicklung auf eine simulierte frühere Wertentwicklung
des US beziehen und dass die frühere ebenso wie die simulierte Wertentwicklung kein verlässlicher
Indikator für künftige Ergebnisse ist.

 Dow Jones Tendenz: Seitwärts/Abwärts

Intraday Widerstände: 46.035 + 46.212 + 46.396 + 46.714
Intraday Unterstützung: 45.757 + 45.606 + 45.380 + 45.207

Rückblick
Bereits zum Handelsstart durchbrach der Dow Jones seinen seit
dem 1. August gültigen Aufwärtstrend. Der Rücklauf stoppte an
der Unterstützung bei 45.757 Punkten. Von dort aus kam es zu
einer Stabilisierung, doch die Erholung schaffte es nicht bis an
den nächsten Widerstand bei 46.035 Punkten heran.

Charttechnischer Ausblick
Ein Bruch der 45.757-Punkte-Marke würde die Tür in Richtung
45.073 Punkte – dem Hoch aus Dezember 2024 – öffnen. Gelingt
hingegen der Rebound in den alten Trendkanal, wäre ein Sch-
lusskurs über 46.212 Punkten das Signal. In diesem Fall könnte
der Weg bis zum Allzeithoch bei 46.714 Punkten frei werden.

Entwicklungen  in  der  Vergangenheit  sind  kein  Hinweis  für  künftige  Erträge  und  der  Wert  einer
Investition  in  ein  Finanzinstrument  kann  sowohl  fallen  als  auch  steigen.  Investoren  erlangen
möglicherweise  nicht  ihren  ursprünglich  investierten  Betrag  zurück.  Es  wird  ausdrücklich  darauf
hingewiesen, dass sich die dargestellte Wertentwicklung auf eine simulierte frühere Wertentwicklung
des US beziehen und dass die frühere ebenso wie die simulierte Wertentwicklung kein verlässlicher
Indikator für künftige Ergebnisse ist.
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 S&P 500 Tendenz: Seitwärts/Abwärts

Intraday Widerstände: 6.626 + 2.645 + 6.699
Intraday Unterstützung: 6.575 + 6.532 + 6.518 + 6.481

Rückblick
Zum Handelsauftakt rutschte der S&P 500 unter die wichtige Un-
terstützung bei 6.626 Punkten und markierte bei 6.575 Punkten
sein Tagestief. Zwar setzte im Anschluss eine leichte Erholung
ein, diese blieb jedoch unterhalb der Ausbruchsmarke stecken
und entwickelte sich eher zur Seitwärtsphase.

Charttechnischer Ausblick
Auch hier ist die Richtung noch offen: Ein Ausbruch über 6.645
Punkte würde Spielraum für eine Erholung bis 6.699 oder sogar
6.750 Punkte eröffnen. Kippt der Index jedoch erneut unter 6.575
Punkte, wären Ziele im Bereich zwischen 6.532 und 6.481 Punk-
ten realistisch.

Entwicklungen  in  der  Vergangenheit  sind  kein  Hinweis  für  künftige  Erträge  und  der  Wert  einer
Investition  in  ein  Finanzinstrument  kann  sowohl  fallen  als  auch  steigen.  Investoren  erlangen
möglicherweise  nicht  ihren  ursprünglich  investierten  Betrag  zurück.  Es  wird  ausdrücklich  darauf
hingewiesen, dass sich die dargestellte Wertentwicklung auf eine simulierte frühere Wertentwicklung
des US beziehen und dass die frühere ebenso wie die simulierte Wertentwicklung kein verlässlicher
Indikator für künftige Ergebnisse ist.

 Rechtliche Hinweise

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 Österreich
richtet, wie definiert in § 67 deutsches Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) und § 1 Z 35
und 36 österreichisches 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 persönlichen Verhältnisse des
jeweiligen Anlegers nicht berücksichtigt. Es handelt sich um eine Werbe- bzw. Market-
ingmitteilung, die weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewährleistung der Unvor-
eingenommenheit bzw. der Förderung der Unabhängigkeit 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 ausschließlich auf Basis der im jeweiligen Prospekt nebst etwaigen Nachträgen und
den endgültigen Angebotsbedingungen enthaltenen Informationen.Diese Dokumente kön-
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 persönliche Beratung. BNP Paribas S.A. rät
dringend, vor jeder Anlageentscheidung eine persönliche Beratung in Anspruch zu neh-
men. Um potenzielle Risiken und Chancen der Entscheidung, in das Wertpapier zu in-
vestieren, vollends zu verstehen wird ausdrücklich empfohlen, den jeweiligen Prospekt
nebst etwaigen Nachträgen, die jeweiligen endgültigen 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 prüft nicht, ob eine Anlageentscheidung für den Kunden steuerlich günstig
ist. Die steuerliche Behandlung hängt von den persönlichen Verhältnissen des Kunden
ab und kann künftig Änderungen unterworfen sein. Kurse bzw. der Wert eines Finanzin-
struments können steigen und fallen.

Basisinformationsblatt: Für die hierin beschriebenen Wertpapiere steht ein Basisinfor-
mationsblatt  (KID) zur Verfügung.  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:

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 Geschäftsbeziehung ste-
hen (zum Beispiel Dienstleistungen im Investmentbanking oder Kreditgeschäfte).  Sie
kann hierbei in Besitz von Erkenntnissen oder Informationen gelangen, die in dieser Wer-
be- bzw. Marketingmitteilung nicht berücksichtigt 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. können auf eigene Rechnung Geschäfte in oder mit
Bezug  auf  die  indieser  Werbemitteilung  angesprochenen  Wertpapiere/Basiswerte
getätigt haben oder als Marketmaker für diese agieren. Diese Geschäfte (zum Beispiel
das Eingehen eigener Positionen in Form von Hedge-Geschäften) können 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. unterhält interne organisatorische, administrative und regulative Vorkehrun-
gen zur Prävention und Behandlung von Interessenkonflikten.

Wichtige Information für US-Personen: Die hierin beschriebenen Produkte und Leistun-
gen sind nicht an US Personen gerichtet. Dieser Newsletter darf nicht in die USA einge-
führt 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 trägt daher mit Erwerb des Wertpapiers das Ausfallrisiko der
Emittentin sowie der Garantin. Angaben zum maßgeblichen Rating von BNP Paribas S.A.
sind unter www.derivate.bnpparibas.com erhältlich. Ein Totalverlust des vom Anleger
eingesetzten Kapitals ist möglich.

Marken: S&P 500® ist ein eingetragenes Warenzeichen der McGraw-Hill Companies, Inc.
Nasdaq 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 Europäischen Zen-
tralbank (EZB) und der Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution (ACPR) beauf-
sichtigt, ist von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen
und ist Gegenstand beschränkter 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 beschränkter Haftung
in  Frankreich  eingetragen.  Sitz:  16  Boulevard  des  Italiens,  75009  Paris,  France.
www.bnpparibas.com.

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