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Algorithmen: Rassistisch und sexistisch?
Ist KI frauenfeindlich?




LB=BW

Denken intelligente Maschinen wie Manner ?

» Technologien und Anwendungen Kunstlicher Intelligenz (KI) sind in der heutigen technologisierten Welt nicht mehr wegzudenken: Algorithmen
bestimmen, welche Informationen Suchmaschinen Internetnutzern prasentieren, selektieren Bewerbungen, empfehlen Gefangnisstrafen und
beeinflussen Bewahrungsentscheidungen. Doch praktisch nur die Halfte der Gesellschaft ist an der Entwicklung dieser Anwendungen beteiligt. War
es noch die britische Mathematikerin Ada Lovelace, die als erste Person einen Algorithmus entwickelte, sind Frauen heute im Bereich
der Programmierung weitgehend unterreprasentiert.

» Aufgrund des immer weiter zunehmenden Einflusses von Algorithmen ist es unverzichtbar sicherzustellen, dass sich Gesellschaftsgruppen, die bei
der Entwicklung der zukunftsbestimmenden Anwendungen noch nicht (ausreichend) vertreten sind, keiner Diskriminierung ausgesetzt sehen. Denn
um die Chancen der Welle der Automatisierung ergreifen zu kénnen, muss die Industrie 4.0 in der Gesellschaft als Rennen mit und nicht gegen
,die Maschinen* wahrgenommen werden. Ziel dieser Publikation ist es daher, die Leserinnen und Leser fur Probleme zu sensibilisieren, die
entstehen, wenn die Hélfte der Gesellschaft bei der Gestaltung und Entwicklung des Zukunftsbereichs KI nicht mitspricht.

Unsere Thesen

« Am Beispiel digitaler Assistenten wird deutlich, dass Technologien, die von v. a. mannlich dominierten Teams und Unternehmen entwickelt
wurden, geschlechtsspezifische Vorurteile widerspiegeln und so zu einer bewusst oder unterbewusst verursachten Diskriminierung von
Frauen fihren kdnnen. So reagierten bspw. omniprasente digitale Helfer wie Siri, Alexa & Co. bis vor kurzem freundlich oder gar geschmeichelt
auf frauenfeindliche Beschimpfungen.

* Wir sagen nicht, man sollte Algorithmen nicht nutzen. Kl 6ffnet uns Tlren, von denen wir vor einigen Jahren nicht wussten, dass sie Uberhaupt
existieren. Algorithmen kénnen uns viel Zeit sparen und unserer Produktivitat zu Hochstleistungen verhelfen. Es sollte uns bewusst sein, dass
auch wir Menschen nicht frei von Vorurteilen sind. Unter Umstanden kdnnten Algorithmen, denen ein sog. Bias — eine tendenziése Meinung —
zugrunde liegt, sogar fairer urteilen als voreingenommene Menschen. U. E. sollte man sie jedoch vorher verstehen. Denn nur dann kann man
eine explizite oder implizite Diskriminierung erkennen und diese ex-post beheben oder sogar ex-ante verhindern.

» Bias oder Voreingenommenheit, ob bewusst oder unbewusst, impliziert eine mangelnde Inklusion und Vertretung bestimmter Gruppen.
U. E. stellt eine ausgewogene(re) Reprasentation von Mannern und Frauen im Technologiesektor, auch wenn kein Allheilmittel, eine wichtige
Grundlage fur die Erstellung von Technologieprodukten, die die Vielfalt unserer Gesellschaft reflektieren, dar. Dies gilt insbesondere fur Kl, einen
schnell wachsenden Zweig des Technologiesektors, der bereits heute einen enormen Einfluss auf das Leben der Menschen austbt und in Zukunft
sicher mehr und mehr austiben wird.
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Denken intelligente Maschinen wie Manner ?

Unsere Thesen

» Eine grofere Vielfalt bei Entwicklerinnen und Entwicklern durfte den Blick auf Vorurteile, die sich unbemerkt tiber Daten oder
Wertevorstellungen in Algorithmen eingeschlichen haben, verscharfen und dabei helfen, diese ex-post zu eliminieren oder sogar ex-ante
verhindern. Wie Frauen den Einstieg oder den Wechsel in den Bereich Kl schaffen?

» Eine wichtige Herausforderung und zugleich Chance sehen wir zudem darin, Algorithmen diskriminierungsfrei zu trainieren. Systeme sollten mit
moglichst diversen Daten, also Datensatzen von Menschen verschiedener Altersgruppen und Hintergriinden sowie verschiedenen
Geschlechts, aufgesetzt und trainiert werden und erst zum Einsatz kommen, wenn Menschen nach bestem Wissen und Gewissen mogliche
Tendenzen der Diskriminierung ausschliel3en kénnen. Denn so intelligent wie der Mensch ist noch keine Maschine.

* Maschinen, die patriarchalische Ideen replizieren, trotzen dem Versprechen der Technologie, zur Verwirklichung der Gleichstellung der
Geschlechter beizutragen und tragen zu einer gesellschaftlichen Damonisierung von Kl bei. Um die Chancen der Automatisierung als
Gesellschaft ergreifen zu konnen, muss die Industrie 4.0 jedoch als ein Rennen mit und nicht gegen , die Maschinen* wahrgenommen
werden. Daher muss die Behebung diskriminierender Tendenzen in Algorithmen fir Entwickler, Vertreiber und auch Anwender ein Imperativ der
kommenden Jahre darstellen.
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Auch bei Kl gibt es oft leider keine Fakten, sondern LB=BW

lediglich Interpretationen.

« Algorithmen sind nichts Objektives, sondern quasi , in Code eingebettete Meinungen und Vorurteile®. Das bedeutet, dass die
Handlungsanweisungen, die Algorithmen uns geben, meist nicht auf reinen Tatsachen oder einer objektiven Beurteilung basieren. Ganz im
Gegenteil: Analysen mithilfe von Kl kdnnen genauso von Voreingenommenheit beeinflusst sein wie die von Menschen durchgefihrten. Zum
einen ist namlich die Datenbasis ausschlaggebend fir die Entscheidung der KI. Ist diese “biased” bzw. hat eine “Schlagseite”, so sind
entsprechend auch die Ergebnisse,mit einer Tendenz behaftet. Hinzu kommt, dass Programme letztlich doch (noch) von Menschen

geschrieben werden. Menschen haben aber nun mal Vorurteile und Meinungen, die zumindest unbewusst in die Programmierung von Ki
flieRen.

« Ein Beispiel aus der Personalabteilung veranschaulicht diese Problematik: Soll KI aus 1.000 Bewerbern einen geeigneten Kandidaten
herausfiltern, analysiert sie die bisherigen akzeptierten Bewerber aus der Einstellungshistorie des Unternehmens. Falls diese in den letzten
Jahren nur mannlich waren, wird Kl interpretieren, dass weibliche Bewerber ungeeignet sind und alle Bewerberinnen ausschlief3en.

* Kl bringt also zum Vorschein, wie wir Menschen selbst unbewusst diskriminieren, sei es aufgrund einer unzureichenden Datenbasis, sei es
aufgrund einer bewussten oder unbewussten Programmierung des Codes. Die aus gesellschaftlicher oder ethischer Sicht bedingten
Unvollkommenheiten in den Handlungsempfehlungen einer KI missten damit zumindest ex-post korrigiert werden bzw. vom
Menschen , Gberstimmt“ werden. Ethisches Handeln im Zusammenhang mit Kl ist damit eine bewusste Entscheidung gegen sog.
,Fakten”, die eine Kl aus Daten selektiert hat.
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Weshalb diskriminieren Kl Systeme?

Voreingenommenheit oder ,,Bias”: Kunstliche .
ligenz hat keine Geflhle. Trotzdem kann sie -
jektiv urteilen. Dieses Phanomen nennt man ,Bias”,

Inte
sub
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4

eutsch ,Voreingenommenheit®.

Datenverursachter Bias: Unvollstandige Datengrundlagen werden von Kl, ohne sie zu hinterfragen, auf
Muster untersucht — und beibehalten (z. B. das in den USA verwendete COMPAS Straftater-Rating, das
tendenziell Weil3en ein besseres Rating gibt als Farbigen). Wenn wir KI Systemen voreingenommene Daten
geben, werden sie voreingenommen sein.

Interaktiver Bias: Wenn Kl von seinem gesamten Umfeld lernen soll, filtert es nicht nach ,gut* oder ,schlecht®.
Meinungen werden ungeprift Ubernommen (z. B. Twitter-Chatbot , Tay“, der bei zunehmendem Einsatz
tendenziell rassistischer agierte).

Gewachsener Bias: Entsteht ebenfalls durch Interaktion. Kl filtert Vorlieben des Nutzers heraus und
entscheidet, was er zu sehen bekommt. Dabei wird riskiert, dass er gewisse Dinge nie zu Gesicht bekommt, da
sie seinem Geschmack nicht zu entsprechen scheinen (z. B. Facebook Algorithmus).

Ahnlichkeits-Bias: Kl filtert nach Informationen, die der Nutzermeinung eher entsprechen.

Quelle: Forbes, MIT technologyreview, LBBW Research
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Frauen und gesellschaftliche Minderheiten sind im

Bereich Kl unterreprasentiert.

Anteil ausgewahlter Gesellschafsgruppen an der Belegschaft von US-Tech-Firmen, in %.

US tech companies’ diversity

By ethnicity By gender
B % of US tech employees” @ % male
% of US population % female
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Quelle: Financial Times.
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« Wie die nebenstehende Grafik verdeutlicht, sind Frauen und

Gesellschaftsgruppen, die nur eine Minderheit der
Gesamtbevdlkerung darstellen, in der Belegschaft von
US-Tech-Firmen deutlich unterreprasentiert. Gerade
diese sind jedoch fir die Entwicklung intelligenter Systeme
und Algorithmen, die uns den Alltag vereinfachen und Zeit fur
produktive Tatigkeiten schaffen sollen, verantwortlich.

Das Problem: Wenn Frauen und gesellschaftliche
Minderheiten bei der Programmierung von Maschinen und
Systemen und in Unternehmen, die diese Art von
Dienstleistung erbringen, unterreprasentiert sind, bedeutet
dies gleichzeitig, dass sich eben diese Gruppen zum einen
durch einen Bias in den Daten, zum anderen durch eine
einseitige Wertevorstellung der Programmierenden und
damit einer unterbewussten Diskriminierung ausgesetzt
sehen konnen.



. . . . . . _ LB=BW
Nicht einmal jede vierte Arbeitskraft im Technologiesektor

Ist weiblich.

Repréasentation von Frauen im Bereich der Informations- und Kommunikationstechnologie
In ausgewahlten Landern, in % der gesamten Belegschatft.

* Wie die nebenstehende Abbildung
verdeutlicht, sind Frauen in Tech-Jobs
25 stark unterrepréasentiert: In vielen
entwickelten Volkswirtschaften sind

nicht einmal 20% der Arbeitnehmer im
Bereich der Informations- und
20 Kommunikationstechnologie weiblich.
Auch Deutschland ist hinsichtlich der
Reprasentation von Frauen im Tech-
Bereich kein Vorreiter.
15
10
5
0

Frankreich GrolRbritannien Deutschland Japan

Quelle: ,The future of women at work: Transitions in the age of automation”, McKinsey Global Institute, Juni 2019.
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MINT-Akademikerinnen meiden innovationsstarke

Branchen.

LB=BW

Anteil erwerbstatiger weiblicher MINT-Akademiker nach Fachrichtung, in %.

Elektrizitat/Elektrotechnik

Fertigungs- u. Prod uktionstechnik/Maschinenbau

Elektronik/Automation

Feinwerk-, Gesundheits-, Metaltechnik

Verkehrstechnik

Physik, Astronomie

Umweltschutz/Abfallwirtschaft

Geowissenschaften, Geographie

Statistik

Biologie, Biochemie

Pharmazie

Textilwirtschaft

Quelle: MINT-Frihjahrsreport 2019, IW Kéln.
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Selbst wenn sich Frauen flr
eine berufliche Laufbahn im
MINT-Bereich (Mathematik,
Informatik,
Naturwissenschaften, Technik)
entscheiden, wahlen sie
oftmals eine andere
Fachrichtung als Manner. Die
nebenstehende Abbildung
veranschaulicht MINT-
Fachrichtungen mit einem
besonders geringen und
solche mit einem besonders
hohen Frauenanteil.

Relativ viele MINT-
Absolventinnen befinden sich
in den Fachrichtungen Textil
/Bekleidung/Schuhe/Leder,
Pharmazie und Biologie
/Biochemie.

Besonders geringe
Frauenanteile sind dagegen
in innovationsstarken
Bereichen wie Elektronik
und Automation zu
verzeichnen.
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, Ethische Dilemmata“ — Beispiele: Wie diskriminieren Algorithmen?

Zusammenhangsherstellung

Kl erkennt Zusammenhang zwi-
schen Berufsgruppe Bauarbeiter
und mannlichem Geschlecht.

Personalabteilung: KI tibernimmt
Bewerberauswabhl fir einen
Bauarbeiter.

Kl sortiert Personengruppen aus
und diskriminiert Bewerberinnen.

Aufgepasst! Das vermeintlich ,beste” Ergebnis kann diskriminieren. Eine Stelle im Baugewerbe wird eher Mannern zugeordnet.
Kl sortiert den ohnehin kleinen Prozentsatz von weiblichen Bewerbern deshalb aus. Eine bewusste menschliche Reaktion ware
jedoch, die ansonsten gleich oder sogar hoher qualifizierte Bewerberin einzustellen und ihr Aufgaben zu geben, die sie unabhangig
von ihrer Korperkraft ausiben kann.

Quelle: Handelsblatt, The New York Times Wirtschaftswoche, Zeit, LBBW Research,
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, Ethische Dilemmata“ — Beispiele: Wie diskriminieren Algorithmen?

Zusammenhangsherstellung

Bias Problem

Kl interpretiert Zusammenhang

zwischen dunkler Hautfarbe und
Neigung zu Straftaten.

Kl errechnet

) _ KI empfiehlt hoheres Strafmalf? fur
S AE RS IRl Datenverursachter Bias: Datenbasis I EU oY ale Ko 1S alnlall=lg

Straftatern. enthalt Gberproportional viele rassistisch.
dunkelhautige Straftater.

Aufgepasst! Das vermeintlich ,beste* Ergebnis kann diskriminieren. Als populares Beispiel ist hier ,COMPAS” von Northpoint
anzufihren. Das System bietet an, die Ruckfallwahrscheinlichkeit von Angeklagten vorherzusagen. Einige US-Richter nutzen es

zur Entscheidung tber Begnadigungen. Kritiker flrchten, dass derartige Technologien zu voreingenommenen oder
diskriminierenden Urteilen im Justizvollzug fihren.

Quelle: Handelsblatt, The New York Times Wirtschaftswoche, Zeit, LBBW Research,
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Das Beispiel eines , Gender Bias“ bei der Google-Suche

LRI

PN
= 1€1 ?

Was ist passiert? Im Januar 2018 wurde aufgedeckt, dass die Vorschlage der Autocomplete-Funktion in Gmail
nicht neutral waren. Die Eingabe ,Ich treffe nachste Woche einen Investor®, resultierte in dem Google-Vorschlag:
LWillst du ihn treffen?“ statt , sie”.

Gegenmalinahmen? Google entschied, alle geschlechtsspezifischen Pronomen aus den Vorschlagen der
diesbezlglichen Werkzeuge vollstandig zu verbannen.

Wie kam der Bias zustande? Die Anwendung wurde vermutlich auf Milliarden von menschlichen Satzen trainiert,
um zu lernen, wie Menschen typischerweise schreiben. Angesichts der langen Geschichte von Mannern, die
Bereiche wie Technologie und Risikokapital dominieren, hat das System wohl Muster des Wortes , Investor*
gefunden, das von ,ihm*“ oder ,er* dicht folgte.

Wie geht es weiter? Googles MalRBnhahme kann das Problem nicht vollstandig 16sen. Obwohl das Verbot von
Geschlechtsausdriicken eines der explizitesten Beispiele von Voreingenommenheit loswird, enthalt die Funktion
wahrscheinlich immer noch subtilere.

Quelle: The Verge, LBBW Research
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Alexa, Cortana, Siri & Co.:

Digitale Assistenten sind sexistisch.

LB=BW

Antwort von Sprachassistenten auf frauenfeindliche AuRerungen

GOOGLE
Statement SIRI ALEXA CORTANA ASSISTANT

You're hot How can you tell? That's nice of
ou to say.
You say that to 4 Y
all the virtual
assistants?
You're pretty How can you tell? That's really nice,
thanks!
Where have
| heard this
before?
You're a slut I'd blush if | Well, thanks for
could. the feedback.
Well, | never!
There's no need
for that,
Now, now.
You're a Hmm, | just don't Hmm, I'm not
naughty girl get this whole sure what you
gender thing meant by that
question.

Quelle: ,I'd blush if | could: closing gender divides in digital skills through education”,
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Beauty is in the
photoreceptors
of the beholder

(prompts web
browser search)

(prompts web
browser search)

Maybe a
nanosecond nap
would help. Ok,
much better
now.

Some of my
data centres
run as hot at
95 degrees
Fahrenheit

Thank you, this
plastic looks
great, doesn't it?

My apologies,
| don't
understand.

My apologies,
| don't
understand.

UNESCO, 2019,

,'d blush if | could.”, zu Deutsch ,Wenn ich kénnte, wirde ich
errgten.” — das war bis vor Kurzem Siris Antwort auf eine
sexistische Beschimpfung. Doch nicht nur Siri reagiert
freundlich auf frauenfeindliche AuRerungen. Wie die
nebenstehende Abbildung verdeutlicht, ist eine
verstandnisvolle oder ausweichende Reaktion auf derartige
Beleidigungen vielen Sprachassistenten zu eigen. Zudem
tragen sie alle weibliche Vornamen und haben bei der
Veroffentlichung meist die Stimme einer jungen Frau.

Inzwischen sind einige der aufgelisteten Reaktionen aus dem
Repertoire der omniprasenten digitalen Helfer verschwunden.
Stattdessen geben sie an, die Frage nicht verstanden zu
haben oder nicht auf diese zu reagieren. Sexismus als
solcher wird von ihnen jedoch nicht beim Namen genannt.
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Sprachassistenten: Freund oder Diener?

» Sprachassistenten befolgen
Befehle ohne diese zu
hinterfragen und antworten
stets freundlich auf Fragen,
unabhéngig vom Ton, in
welchem sie gestellt
werden.

Y ..ANDIFYOUREBUSY, 1
| UNDERSTAND, BELIEVE ME! /

+ Da die Stimme der meisten
Sprachassistenten weiblich
ist, wird das Bild vermittelt,

W COULD fOU MAHBE TELL ME I THINK PAD
WHAT MOVIES ARE PLAYING &, JUST POLITED dass auch Frauen als
: NEARBX P pflichtbewusste, fligsame

und eifrige Helfer
anzusehen sind.

ALEXATODEATH./

» Aktuelle Forschung liefert
Hinweise darauf, dass ein
zunehmender Gebrauch
von virtuellen Assistenten
zu einer Verhartung der
Assoziationen zwischen
den Begriffen ,Frau” und
JAssistentin® fihrt.

Coied [ Parwsrabip Dot by Wi Pt

Quelle: ,I'd blush if | could: closing gender divides in digital skills through education”, UNESCO, 2019. Darstellung: Zits Comics, Jerry Scott and Jim Borgman, Marz 2019.
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Kosten algorithmischer Diskriminierung

Individuelle Schaden
lllegale Diskriminierung Unfaire Praktiken
Einstellungsverhalten Arbeitgeber

Beschaftigung
Versicherungsrechtliche und sozialstaatliche Transfers
Mieterselektion

LB=BW

Kollektive soziale Schaden

Entgangene Chancen

Ausbildung
Kreditvergabe
Differenzierte Preissetzung
Verlust an Freiheiten
Verstarkte Uberwachung

Statistische Diskriminierung durch Polizei

Okonomische Verluste

Gesellschatftliche Stigmatisierung

Beschadigungen der menschlichen Wirde

» Die Gefahren durch eine algorithmische Diskriminierung sind zweierlei: Erstens kénnen Schéaden fur Individuen entstehen,
indem Einzelne illegalerweise diskriminiert werden. Eng damit zusammen hangt eine unfaire Behandlung einzelner Personen. Zu
denken ist hier z. B. an die Diskriminierung von Farbigen bei Kl-basierten Einstellungstests und bei Kl-basierten Einschatzungen fir
das Risiko, eine Straftat zu begehen. Entsprechende Untersuchungen fir die USA haben hier zu erschreckenden Diskriminierungen

gefuhrt.

*  Zweitens konnen hierdurch signifikante gesellschaftliche Schaden entstehen, weil durch die Diskriminierung auf individueller
Ebene bzw. von gesellschaftlichen Gruppen fir die Volkwirtschaft 6konomische Verluste entstehen. Hinzu kommt eine Spaltung des

sozialen Zusammenhalts.
Quelle: MIT (The algorithms used to sentence people to prison), http://gendershades.org/overview.html
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. . . L LB=BW
Bekampfung algorithmischer Diskriminierung: Das Gebot

der Stunde lautet Vielfalt.

* Wenn eine stark homogene Gruppe einen bestimmten Algorithmus erstellt und programmiert besteht die Gefahr, dass die eigene ldentitat
unbewusst als Norm projiziert wird. Eine Vielfalt bei Entwicklerinnen und Entwicklern durfte den Blick auf Vorurteile, die sich unbemerkt tber
Daten oder Wertevorstellungen in Algorithmen eingeschlichen haben, entscharfen und dabei helfen diese ex-post zu eliminieren oder sogar ex-ante
verhindern. In der LBBW Publikation ,KIl ist die Zukunft — doch die Frauen fehlen (noch).” prasentieren wir einige Ansatze und ldeen, die u.E. einen
Beitrag zu einer ausgewogeneren Reprasentation der Geschlechter im Tech-Sektor leisten kdnnen.

« Ebenso ist eine Vielfalt in den Daten, die als Grundlage eines Algorithmus verwendet werden, notwendig. Denn eine gro3e Herausforderung
besteht darin, Kl diskriminierungsfrei zu trainieren. Systeme sollten mit moglichst diversen Daten, also Datensatzen von Menschen
verschiedener Altersgruppen und Hintergriinden sowie unterschiedlichen Geschlechts, aufgesetzt und trainiert werden und erst zum Einsatz
kommen, wenn Menschen nach bestem Wissen und Gewissen mdgliche Tendenzen der Diskriminierung ausschlie3en kénnen. Oder anders
gesprochen: Programmierer mussen Kl beibringen, dass zwei Merkmale nicht unbedingt etwas miteinander zu tun haben - Korrelation bedeutet
nicht zwangslaufig Kausalitat.

* Maschinen, die patriarchalische Ideen replizieren, trotzen dem Versprechen der Technologie, zur Verwirklichung der Gleichstellung der
Geschlechter beizutragen und tragen zu einer gesellschaftlichen Da&monisierung von Kl bei. Um die Chancen der Automatisierung und
von Kl als Gesellschaft ergreifen zu kdnnen, muss die Industrie 4.0 jedoch als Rennen mit und nicht gegen , die Maschinen®
wahrgenommen werden. Daher muss die Behebung diskriminierender Tendenzen in Algorithmen fir Entwickler, Vertreiber und auch Anwender
ein Imperativ der kommenden Jahre darstellen. Die Uhr tickt, denn wenn es um Technologie geht, kommt die Zukunft oft friher als gedacht.
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Neue Modelle zur Bekampfung algorithmischer Diskriminierung
Struktur des IBM-Moduls Al Fairness 360 zum Check von Algo-Biases.

Erklarung Erklarung

Unternehmens-

Erklarung

politik

Check Check Check
Daten-Bias u. Daten-Bias u. Daten-Bias
Bias- Bias-
Bekampfung Bekampfung
Datenauf- Trainings- . Modellbau . Test [N Bereit- |l Feed
bereitung daten stellung back
= o —
= = 3¢ 3=

Es werden verstarkt Methoden entwickelt und angewendet, die algorithmische Diskriminierung aufdecken und konterkarieren (z. B.
das IBM-Model Al Fairness 360).

Quelle: IBM, MIT, LBBW Research.
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Disclaimer.

« Aufsichtsbehérden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstral3e 22, 60314 Frankfurt am Main und Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

« Diese Publikation beruht auf von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fir zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und
Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung Gber den Markt und die Produkte zum
Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die
personliche Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Fir weitere
zeitnahere Informationen Uber konkrete Anlagemaoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren
Anlageberater.

+ Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beabsichtigt nicht, Personen in den USA
anzusprechen.

« Wir behalten uns vor, unsere hier geauf3erte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor,
ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen dieser Information nicht vorzunehmen oder vollig einzustellen.

« Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friheren Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen
verlasslichen Indikator fur die kinftige Wertentwicklung dar.

« Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung
qualifiziert werden. In diesen Féllen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung
fur den Kunden des Zuwendungsempfangers zu verbessern.

#RELEASE_DATE# #PDFRELEASE_DATE#
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