
Analyse vom 23.12.2025
von Sascha Gebhard und André Rain

 US-Börsen
Die US-Börsen werden heute zum Handelsstart nahezu unverändert erwartet. Gold setzt seine historische Rally fort und markierte
bereits zum 52. Mal in diesem Jahr ein neues Allzeithoch. Laut der Citigroup agieren Investoren zum Jahresende defensiver. Neue Short-
-Positionen in US-Aktienindex-Futures drücken die Netto-Positionierung in Richtung neutral.

 Konjunktur
Vor der Feiertagspause richten Investoren den Blick auf eine Rei-
he  wichtiger  US-Daten.  Neben  einem  nachgereichten  BIP-
Bericht  für  das  dritte  Quartal  steht  vor  allem  das  Ver-
brauchervertrauen im Fokus, das zuletzt deutlich gefallen war.
Ergänzt  wird  das  Bild  durch  Industrieproduktion,  Auftragse-
ingänge langlebiger Güter und regionale Stimmungsindikatoren.

 Unternehmen
Novo Nordisk erhält die Zulassung für seine Abnehmpille. Das
betrifft auch den US-Konkurrenten Eli Lilly, der erst im März mit
einer Zulassung seiner Pille rechnen kann. US-Behörden neh-
men den bislang kaum bekannten Cloudanbieter Megaspeed ins
Visier, der sich zum größten Abnehmer von Hochleistungschips
von Nvidia in Südostasien entwickelt hat und nun im Verdacht
steht,  Exportauflagen umgangen und Chips nach China weit-
ergeleitet zu haben.

 Wertentwicklung

Aktie Kursveränderung Ereignis

Novo Nordisk +8 % Abnehmpille zugelassen

Eli Lilly -1 % Abnehmpille zugelassen

Nvidia -1 % Untersuchung US-Behörden

Performanceangaben beziehen sich auf in den USA notierte Aktien. Quelle: Bloomberg. Stand: 23.12.2025 15:21 Uhr

 US-Termine

Termin Uhrzeit (DE) Bedeutung

Verbrauchervertrauen 12/25 16:00 wichtig

Ausgewählte Quartalszahlen

keine
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 Nasdaq 100 Tendenz: Seitwärts

Intraday Widerstände: 25.490 + 25.554 + 25.725 + 25.827
Intraday Unterstützung: 25.369 + 25.240 + 25.100 + 25.923

Rückblick
Der Nasdaq 100 Index startete mit einem Gap Up in den Handel
und setzte die Freitagsrally somit direkt fort. Die Verkäufer über-
nahmen aber direkt, es folgte ein schwungvoller Rücksetzer, mit
dem das Eröffnungsgap jedoch nicht geschlossen wurde. Der In-
dex pendelte sich schließlich seitwärts ein. Das kurzfristige Set-
up bleibt konstruktiv zu werten, mit der starken Erholung wur-
den die Bären zunächst erfolgreich abgeschüttelt.

Charttechnischer Ausblick
Im vorweihnachtlichen Handel  werden keine großen Sprünge
mehr erwartet. Prinzipiell ist eine Trendfortsetzung gen Norden
drin, wenn es über 25.490 geht. Bei 25.725 und 25.820 - 25.840
lägen die nächsten Zwischenziele. Zunächst könnte der Index
aber auch nochmals korrigieren und das gestrige Gap schließen,
gegebenenfalls sogar noch etwas tiefer zu den beiden EMAs im
Stundenchart zurücksetzen. Spätestens dort müssten sich die
Käufer  dann wieder zeigen.  Kritischer wird es unterhalb von
25.090 Punkten.

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

Intraday Widerstände: 48.432 + 48.887 + 49.570
Intraday Unterstützung: 48.200 + 48.080 + 47.857 + 47.696

Rückblick
Beim Dow Jones Index ging es zuletzt weniger schwungvoll zu
als im Technologieindex. Gestern erreichte der Index das alte Al-
lzeithoch bei 48.432 Punkten, wo es zu Gewinnmitnahmen kam.
Ein wichtiger Widerstand wurde also bestätigt. Unterhalb dieses
alten  Hochs  und  innerhalb  der  mehrtägigen  Stabilisierungs-
range bleibt die kurzfristige Situation lediglich neutral zu bew-
erten.

Charttechnischer Ausblick
Neue  Kaufsignale  entstehen  hier  erst  bei  einer  nachhaltigen
Rückkehr  über  48.470.  Dann  wäre  der  Weg  frei  für  einen
Rallyschub zum aktuellen Allzeithoch bei 48.887 und darüber hi-
naus zur Pullbacklinie bei rund 49.570 Punkten. Auf der Unter-
seite findet der Index bei 48.080 - 48.190 Punkten einen breiten
Support, der möglichst nicht mehr unterschritten werden sollte.
Ansonsten wären nochmals  Abgaben bis  47.857 oder  47.700
Punkte einzuplanen. Darunter wäre das Zwischentief vom 10.
Dezember bei 47.463 noch eine potenzielle Auffangzone.

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

Intraday Widerstände: 6.900 + 6.920 + 6.950
Intraday Unterstützung: 6.856 + 6.834 + 6.817 + 6.804 + 6.765

Rückblick
Ebenfalls sehr steil  erholt sich der S&P 500 Index, wie auch
beim Nasdaq 100 wurde hier zuletzt eine inverse SKS-Bodenbil-
dung vollendet. Der Index notiert nur noch 0,6 % entfernt von sei-
nen Rekordhochs, das kurzfristige Chartbild ist klar bullisch zu
werten.

Charttechnischer Ausblick
Kurzfristig wären Konsolidierungen auf hohem Niveau möglich,
direkt oder nach dem Erreichen der Pullbacklinie bei rund 6.900
Punkten. Das gestrige Gap und seine Begrenzungen bei 6.856
und 6.834 wären gute Auffangmarken. Darunter wäre ein Test
der alten Nackenlinie (schwarz) denkbar - viel tiefer sollte es
möglichst nicht mehr gehen. Machen die Bullen hingegen wied-
er Druck, müsste jederzeit ein schnelles Erreichen des Allzei-
thochs und auch ein Ausbruch darüber eingeplant werden. Das
Überraschungsmoment liegt klar bei den Käufern. 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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