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HINWEIS: Bitte beachten Sie, dass fiir die weiteren Teilfonds BNY Mellon U.S. Dynamic Value Fund, BNY Mellon Dynamic '
Total Return Fund, BNY Mellon Efficient Euro High Yield Beta Fund, BNY Mellon U.S. Opportunistic Alpha Fund, BNY

Mellon S&P 500 ® Index Tracker, BNY Mellon Multi-Asset High Income Fund, BNY Mellon U.S. Credit Select Income B NY M E L LO N
Fund, BNY Mellon Global Multi-Asset Income Fund, BNY Mellon Pan European Equity Fund, BNY Mellon Floating Rate

Credit Fund und BNY Mellon Asia Rising Stars Fund keine Anzeige gemaf § 310 KAGB erstattet worden ist und Anteile

dieser Teifonds an Anlager im Geltungsbereich des Kapitalanlagegesetzbuches nicht vertrieben werden diirfen. INVESTMENT MANAGEMENT
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BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC

HINTERGRUND DER GESELLSCHAFT

Die folgenden Informationen sind dem Prospekt entnommen
und in Zusammenhang mit dem vollen Text und dem
Definitionsabschnitt des Prospekts zu verstehen.

STRUKTUR

Die BNY Mellon Global Funds, plc (die ,Gesellschaft®)
wurde in der Republik Irland am 27. November 2000 mit der
Registrierungsnummer 335837 gemaf3 dem Companies Act
2014 (Aktiengesetz) in der jeweils giiltigen Fassung als eine
Aktiengesellschaft gegriindet. Die Gesellschaft firmierte
zum 3.Juni 2008 von Mellon Global Funds, plc in BNY Mellon
Global Funds, plc um.

Die Gesellschaft ist eine offene Investmentgesellschaft mit
Umbrella-Struktur und variablem Kapital, die nach irischem

Recht mit getrennter Haftung zwischen den Teilfonds
gegrindet wurde, die einzeln als der,,Fonds“und gemeinsam
als die ,Fonds* bezeichnet werden. Die Gesellschaft erfillt
die Voraussetzungen eines Organismus fliir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren und wurde in Irland von der irischen
Zentralbank ,,Central Bank of Ireland“ (die ,,Zentralbank®)
gemaB den Vorschriften der Europaischen Gemeinschaften
(Uber Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren)
von 2011 (in der jeweils glltigen Fassung) zugelassen (die
,OGAW-Vorschriften“). Die Gesellschaft umfasst aktuell
zum 30.Juni 2022 50 aktive Fonds (31. Dezember 2021: 49).

Die Historie der Fonds der Gesellschaft zum Zeitpunkt der
Genehmigung des vorliegenden Berichts und Abschlusses
ist wie folgt:

Fonds

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund

BNY Mellon Absolute Return Equity Fund

BNY Mellon Absolute Return Global Convertible Fund
BNY Mellon Asia Rising Stars Fund®

BNY Mellon Asian Equity Fund

BNY Mellon Asian Income Fund

BNY Mellon Blockchain Innovation Fund

BNY Mellon Brazil Equity Fund

BNY Mellon Dynamic Factor Premia V10 Fund
BNY Mellon Dynamic Total Return Fund®@
BNY Mellon Dynamic U.S. Equity Fund

BNY Mellon Efficient Euro High Yield Beta Fund”®

BNY Mellon Efficient EM Debt Local Currency Beta Fund”
BNY Mellon Efficient Global High Yield Beta Fund

BNY Mellon Efficient Global IG Corporate Beta Fund

BNY Mellon Efficient U.S. Fallen Angels Beta Fund

BNY Mellon Efficient U.S. High Yield Beta Fund

BNY Mellon Emerging Markets Corporate Debt Fund

BNY Mellon Emerging Markets Debt Fund

BNY Mellon Emerging Markets Debt Local Currency Fund
BNY Mellon Emerging Markets Debt Opportunistic Fund

BNY Mellon Emerging Markets Debt Total Return Fund
BNY Mellon Euroland Bond Fund

BNY Mellon European Credit Fund

BNY Mellon Floating Rate Credit Rate Fund”
BNY Mellon Future Earth Fund

BNY Mellon Future Food Fund

BNY Mellon Future Life Fund

BNY Mellon Global Bond Fund

BNY Mellon Global Credit Fund

BNY Mellon Global Dynamic Bond Fund

BNY Mellon Global Emerging Markets Fund
BNY Mellon Global Equity Fund

BNY Mellon Global Equity Income Fund

BNY Mellon Global High Yield Bond Fund
BNY Mellon Global Infrastructure Income Fund

Anlageverwalter

Insight Investment Management (Global) Limited
Insight Investment Management (Global) Limited
Insight Investment Management (Global) Limited
BNY Mellon Asset Management Japan Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited

Newton Investment Management
North America LLC

ARX Investimentos Ltd

Newton Investment Management North America LLC

Mellon Investments Corporation

Newton Investment Management
North America LLC

Insight North America LLC
Insight North America LLC
Insight North America LLC
Insight North America LLC
Insight North America LLC
Insight North America LLC
Insight Investment Management (Global) Limited

Insight Investment Management
(Global) Limited

Insight Investment Management
(Global) Limited

Insight Investment Management
(Global) Limited

Insight Investment Management (Global) Limited

Insight Investment Management
(Global) Limited

Insight Investment Management (Global) Limited
Alcentra Limited

Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited

Insight Investment Management (Global) Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Alcentra NY, LLC

Newton Investment Management
North America LLC

Auflegungs-
datum

9. Marz 2012
31.Januar 2011
31.Mai 2019
10.Januar 2017
10. Dezember 2001
9. Mai 2014

19. Februar 2019

31. August 2007
18. November 2021
15. Mai 2015

3. November 2017

15. September 2020
10. Marz 2020

21. September 2020
26. September 2017
31.Januar 2012

10. Mai 2005

28. April 2006
27.September 2013

11. Dezember 2017
28. April 2003

12.Februar 2013
12.Januar 2021
12.Januar 2021
12.Januar 2021
10. Dezember 2001
29. Februar 2016
5. August 2010

13. November 2012
10. Dezember 2001
29.Juli 2010

11. Februar 2004
13. August 2018



Fonds

BNY Mellon Global Leaders Fund

BNY Mellon Global Multi-Asset Income Fund®
BNY Mellon Global Opportunities Fund

BNY Mellon Global Real Return Fund (EUR)

BNY Mellon Global Real Return Fund (GBP)

BNY Mellon Global Real Return Fund (USD)

BNY Mellon Global Short-Dated High Yield Bond Fund
BNY Mellon Global Unconstrained Fund

BNY Mellon Japan Small Cap Equity Focus Fund
BNY Mellon Long-Term Global Equity Fund

BNY Mellon Mobility Innovation Fund

BNY Mellon Multi-Asset High Income Fund®
BNY Mellon Pan European Equity Fund®
BNY Mellon S&P 500® Index Tracker®

BNY Mellon Small Cap Euroland Fund

BNY Mellon Smart Cures Innovation Fund

BNY Mellon Sustainable Global Dynamic Bond Fund
BNY Mellon Sustainable Global Real Return Fund (EUR)
BNY Mellon Targeted Return Bond Fund

BNY Mellon U.S. Dynamic Value Fund?

BNY Mellon U.S. Equity Income Fund

BNY Mellon U.S. Municipal Infrastructure Debt Fund

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
HINTERGRUND DER GESELLSCHAFT Forts.

Anlageverwalter

Walter Scott & Partners Limited

Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited

Insight Investment Management (Global) Limited

Newton Investment Management Limited

BNY Mellon Asset Management Japan Limited

Walter Scott & Partners Limited

Newton Investment Management
North America LLC

Mellon Investments Corporation
Newton Investment Management Limited
Mellon Investments Corporation

Newton Investment Management
North America LLC

Newton Investment Management
North America LLC

Newton Investment Management Limited
Newton Investment Management Limited
Insight North America LLC

Mellon Investments Corporation

Newton Investment Management
North America LLC

Insight North America LLC

Auflegungs-
datum

7.Dezember 2016
10.Juli 2018

10. Dezember 2001
8.Marz 2010
14.Juni 2012
30.Juni 2009

30. November 2016
6. Dezember 2017
12.Dezember 2013
4. April 2008

1. August 2018

10.Januar 2018
10. Dezember 2001
23.Marz 2001

28. April 2003

14. Dezember 2020

25. Februar 2019

6. Februar 2020

16. November 2015
18. September 2002
17.Januar 2017

19. April 2017

BNY Mellon U.S. Credit Select Income Fund”
Responsible Horizons Euro Corporate Bond Fund

Insight Investment Management (Global) Limited -
Insight Investment Management (Global) Limited 27.Méarz 2021

Responsible Horizons Euro Impact Bond Fund* Insight Investment Management (Global) Limited 10.Januar 2022

® Di§selr Fonds wurde am 2. September 2020 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank
g)ntr)]i;r;ifrglgonds wurde am 26. Februar 2021 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank
g)ngi;r;gefrgl-:onds wurde am 18. Méarz 2021 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank
g)n[r)]i;gifrgl-:onds wurde am 28. August 2018 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank
g)ng;r;gefrgi:onds wurde am 9. Marz 2017 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank
g)n[r)]i;r;ifrgﬁonds wurde am 15. Januar 2021 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank
g)ng;r;gefrgi:onds wurde am 5. Marz 2021 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank
fﬁgreasnegrllg:-onds wurde von der Zentralbank genehmigt, aber noch nicht aufgelegt.

“ Siehe Erlauterung 18 zum Abschluss.

Fur jeden Fonds wird ein separater (als ,Portfolio* SONSTIGE WICHTIGE ANGABEN

bezeichneter) Vermdgenspool verwaltet, der im Sinne des . . . . .

Anlageziels des jeweiligen Fonds investiert wird, zu dem das aeﬁ;_ufﬁe Jahresberichte und -abschlisse sowie ungepriifte

Portfolio gehort. albjahresberichte liegen am eingetragenen Sitz der
Gesellschaft oder unter www.bnymellonim.com zur Einsicht
aus. Sie koénnen auch an die eingetragene Adresse der

ANLAGEZIEL Anteilsinhaber geschickt werden.

Die Vermégenswerte jedes Fonds werden separat in

Ubereinstimmung mitden Anlagezielen und der Anlagepolitik

des betreffenden Fonds angelegt, die in den jeweiligen

Nachtragen zum Prospekt aufgefihrt sind.



BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER"

KONJUNKTUR- UND MARKTUBERBLICK

Einleitung

In den sechs Monaten bis Juni 2022 gaben sowohl Aktien als
auch Anleihen nach. Die Rahmenbedingungen fir
Investments waren dister, da die Inflation weiter rasant
anzog und bisherige Einschatzungen, sie waére ein
voribergehendes Ph&nomen, ad absurdum fihrte. Auch
setzte eine erste Straffung der Geldpolitik ein, und der
globale  Konjunkturausblick  tribte sich ein. Als
ausgesprochen negativer Faktor kam nicht zuletzt Russlands
Einmarsch in der Ukraine erschwerend hinzu. Dies loste
Ende Februar einen Markteinbruch aus. Die Risikoaversion
nahm im Berichtszeitraum spirbar zu und die Markte fielen.
Die Markte blieben duBlerst volatil und hielten sich generell in
einem ausgepragten Abwartstrend. Zahlreiche Marktindizes,
darunter auch der Leitindex S&P 500, verzeichneten
zundchst eine Korrektur und gerieten schliefilich in
Bdrenmarktterritorium (jeweils definiert als Rickgang um
mehr als 10% bzw. 20% gegenlber dem letzten
Hochststand).

Die Marktfiihrerschaft ging von Growth- auf Value-Aktien
Uber. Der Technologiesektor, der die Méarkte seit geraumer
Zeit — und insbesondere wahrend der Covid-19-Pandemie —
angeflhrt hatte, rutschte im ersten Halbjahr 2022 stark ab.
Energie- und Rohstoffaktien legten kraftig zu und zahlten
nach dem Einmarsch Russlands in der Ukraine zu den
ertragsstdrksten Marktsektoren. Die Preise fir Ol und Gas
schossen in die Hohe, da mehrere Lander, unter anderem die
USA und das Vereinigte Kénigreich, fir den Import von
russischem Ol und Gas in ihre Lénder ein Embargo
verhangten.

Weltweit schlugen die Zentralbanken im Berichtszeitraum
deutlich zinsbullischere Téne an, und es wurde klar, dass die
Inflation keineswegs ein befristetes Problem war, sondern in
der Weltwirtschaft immer fester Fuf3 fasste. Im Vereinigten
Konigreich und in den USA hatte die Inflation im April ein
40-Jahreshoch erreicht, in der Eurozone einen Rekordstand.
Sowohl die US-Notenbank Federal Reserve (Fed) als auch die
Bank of England (BoE), die die Zinsen im Dezember als erste
groBBe Notenbanken angehoben hatten, strafften ihre
Geldpolitik und begannen, ihre Anleihen-Kaufprogramme
zurickzufahren.  Diese  hatten  entscheidend dazu
beigetragen, die Zinssatze auf niedrigem Niveau zu halten
und die Weltwirtschaft mit reichlich Liquiditdt zu versorgen.
Die Fed hob ihren Referenzsatz im Berichtszeitraum drei Mal
an (+1,5 %), die BoE erhéhte ihren Leitzins vier Mal (+1,0 %).
Die Europaische Zentralbank (EZB), die noch an ihrer Politik
des billigen Geldes festgehalten hatte, als andere die Zigel
bereits anzogen, beugte sich allmahlich dem Druck. Gegen
Ende des Berichtszeitraums stellte sie eine Zinserhéhung fir
Juli in Aussicht, als die Inflation in der Eurozone das
Vierfache des Zielsatzes erreicht hatte.

Die Konjunktur erholte sich uneinheitlich von der
Covid-19-Pandemie und schwachte sich 2022 ab. Wahrend
die USA im Schlussquartal 2021 die héchste Wachstumsrate
der letzten funf Quartale auswiesen, ging das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) im ersten Quartal 2022 zuriick. Im
Vereinigten Konigreich verlangsamte sich das
BIP-Wachstum, in China, Japan und in der Eurozone fielen
die Wachstumsraten kiimmerlich aus.

Nordamerika

Der US-Markt knickte im Berichtszeitraum ein, belastet von
Sorgen um den sprunghaften Anstieg der Inflation, die
anschliefende Straffung der Geldpolitik und den Krieg in der
Ukraine. Der Markt bifite die 2021 im Zuge der
Konjunkturerholung von Covid-19 erzielten Gewinne fast
vollstandig ein. Ob S&P 500, Dow Jones Industrial Average
oder Nasdaq — die Indizes erlitten empfindliche Verluste und
rutschten in Barenmarkt-Territorium (definiert als Rickgang
um mehr als 20% gegeniber dem letzten Hochststand).
Besonders heftig traf es Technologiewerte, da der Markt vom
Faktor Growth auf Value umschwenkte. Aktien rund um
Energie und Werkstoffe entwickelten sich dagegen stark, da
die Rohstoffpreise rasant anzogen. Das galt insbesondere fir
Ol und Gas, da die infolge der Invasion in der Ukraine gegen
Russland verhangten Sanktionen in Bezug auf den Export
von Ol (und andere Giiter) ein kréaftiges Aufwarts-Momentum
ausldsten. Die Aktienmaérkte blieben im Berichtszeitraum die
meiste Zeit Gber volatil, tendierten dabei aber klar abwarts.

Die Inflation, die Anfang 2021 erstmals angezogen hatte,
kletterte auf neue Hochststdnde, wie sie diese Generation
noch nie erlebt hatte. Die Jahresrate fir die
Verbraucherpreisinflation erreichte im Juni mit 9,1 % ein
neues 41-Jahreshoch. Die Fed zeigte sich im Verlauf von
2022 zunehmend zinsbullisch in der Erkenntnis, dass die
Inflation  nicht  nur  vorlibergehend anstieg und
voraussichtlich auch kein kurzlebiges Phanomen darstellte,
wovon die Notenbanker Anfang 2021 urspringlich
ausgegangen waren. Sie reduzierten ihr
Anleihen-Kaufprogramm und beendete es schlieBlich im
Marz. Im selben Monat hob die Fed die Zinsen an, und im Mai
und Juni erneut (allein im Juni um 0,75 %). Damit stieg die
Fed Funds Rate bis zum Ende des Berichtszeitraums auf die
Obergrenze von 1,75 %. AuBBerdem stellte die Fed fir den
Rest des Jahres weitere deutliche Zinserhéhungen in
Aussicht.

Der Ausblick fir die US-Wirtschaft tribte sich in den
spateren Monaten des Berichtszeitraums nach und nach ein.
Das BIP gab im ersten Quartal 2022 um 1,6 % nach. Der
Auflenhandel leistete einen Negativbeitrag, da die Exporte
zurlickgingen  und die Importe  zunahmen. Die
Verbraucherausgaben blieben jedoch robust. Auch die
Beschéaftigtenzahlen konnten sich gut behaupten. Die
woéchentlichen Erstantrdge auf Arbeitslosenunterstitzung
blieben verhalten, die Beschaftigung hielt sich auf niedrigem
Niveau und die Anzahl neu geschaffener Stellen fiel
weiterhin vergleichsweise solide aus. Die Indikatoren fiir das
Konsum- und Konjunkturklima verschlechterten sich im
Berichtszeitraum  sichtlich. Der Michigan Consumer
Sentiment Index fiel im Juni auf ein Rekordtief. Sorgen um
die steigenden Lebenshaltungskosten und die Auswirkungen
des russischen Krieges gegen die Ukraine auf
Grundnahrungsmittel und Energietrager belasteten das
Vertrauen.



Europa

Die europdischen Mérkte brachen im Berichtszeitraum ein,
da der sprunghafte Anstieg der Inflation, eine Eintribung des
Konjunkturausblicks und der russische Angriffskrieg die
Anleger beunruhigten. Hinzu kam, dass sich Europa
langsamer von  Covid-19  erholte. Die  strengen
Lockdown-Einschrankungen, die manche L&ndern den
Winter Uber eingefliihrt hatten, wirkten 2022 in den ersten
Monaten noch nach, als die Omikron-Variante von Covid
witete. Dass Russland Ende Februar in der Ukraine
einmarschierte, loste auf den europaischen Markten einen
Kurssturz aus, von dem sie sich trotz gelegentlicher Rallys
nie ganz erholten. Noch weiter in den Keller ging die
Stimmung, als héhere Verbraucherpreise, verscharft durch
die gegen Russland verhangten Sanktionen, allmahlich auf
den privaten Konsum durchschlugen.

Die europaischen Markte entwickelten sich etwas schwacher
als die weltweit verbuchte durchschnittliche Rendite in
US-Dollar. Innerhalb Europas schnitt der britische Markt, der
2020 deutlicher im Rickstand gelegen hatte, besser ab als
die Markte Kontinentaleuropas. Irland, Schweden und die
Niederlande schwéachelten sichtlich.

Die Inflation zog im Verlauf des Berichtszeitraums stetig an,
was die EZB ebenso wie die BoE dazu veranlasste, ihre
Haltung zu korrigieren. Die BoE, die die Zinsen in diesem
Zyklus erstmals im Dezember angehoben hatte, erhéhte sie
auf jeder ihrer nachfolgenden vier geldpolitischen Sitzungen,
sodass der Leitzins schlieBlich bei 1,25 % lag. Die Inflation
fiel im Vereinigten Kénigreich geringfligig hoher aus als in der
Eurozone. Sie erreicht im Vereinigten Kénigreich im Mai ein
40-Jahreshoch von 9,1 % und in der Eurozone im Juni ein
Allzeithoch bei 8,6 %. Die EZB anderte ihre politische
Haltung langsamer, obwohl sie von Investoren und Politik
dazu gedrangt wurde. In den ersten Monaten des Jahres
2022 war die EZB jedoch etwas zinsbullischer geworden und
bestétigte, dass sie ihr Pandemie-Notkaufprogramm PEPP
bis Mérz 2022 beenden wirde. In den letzten Monaten des
Berichtszeitraums deutete EZB-Prasidentin  Christine
Lagarde an, die EZB werde ab Juli mit Zinserhdhungen
beginnen. Sie bestatigte im Juni, dass die Zinsen dann um
mindestens 0,25 % angehoben wiirden und im September ein
noch groBerer Zinsschritt anstinde, falls die Inflation
hartnackig hoch blieb.

Das Wirtschaftswachstum fiel in ganz Europa eher dirftig
aus. In der Eurozone nahm das BIP im Schlussquartal des
Vorjahres nur um 0,2 % zu. Im ersten Quartal 2022 erholte es
sich leicht um 0,6 %, getragen vom Auflenhandel und
Lagerbestandsaufbau. Im Vereinigten Kénigreich schwachte
sich das BIP-Wachstum im letzten Quartal 2021 auf 1,3 % ab
und im ersten Quartal 2022 auf nur mehr 0,8 %. Im Marz und
April ging das BIP allerdings noch weiter zuriick, und fir das
zweite Quartal 2022 wird beim BIP ebenfalls mit einem Minus
gerechnet. Die Arbeitslosigkeit verringerte sich im
Berichtszeitraum sowohl in der Eurozone als auch im
Vereinigten Koénigreich und erreichte in der Eurozone neue
Tiefststande.
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Asien

Die asiatischen Markte gaben im Berichtszeitraum
insgesamt nach, standen allerdings besser da als globale
Aktien. Belastet wurden die Markte von Bedenken rund um
die Inflation, der Verscharfung der Geldpolitik, der Stérke des
US-Dollars, den noch anhaltenden und in manchen Landern
hohen Covid-19-Inzidenzen (insbesondere in China, Japan
und Stdkorea) und dem Krieg in der Ukraine (von dem Asien
allerdings unmittelbar weniger beeintrachtigt wurde). In
Bezug auf Covid bestanden in China bis zum Ende des
Berichtszeitraums nach wie vor starke Einschrénkungen.
Zwar schien China von seinem auf nahezu ,Null-Covid“
ausgerichteten Ansatz zur Pandemiebekampfung
abzukehren, indem es die Einschrankungen in Schanghai und
Peking gegen Ende des Berichtszeitraums lockerte,
verscharfte diese im Anschluss aber in verschiedenen
Regionen. Auch Japan hielt wahrend der ersten Monate des
Jahres noch an relativ harten Einschrankungen fest.

Der ertragsstarkste groBere asiatische Markt war
Indonesien, da das Land von der Lockerung der
Covid-Restriktionen profitierte. Der schwachste Markt war
Sidkorea, da die Infektionszahlen dort weiter hoch blieben.
Der chinesische Markt tendierte schwéacher.

Mit Blick auf die Geldpolitik lockerte China die Bedingungen
leicht, wahrend sie anderswo verscharft wurden. Die Bank of
Korea preschte seit Spatsommer 2021 mit Zinserhéhungen
voran und hob die Satze weitere vier Mal an, sodass sie am
Ende des Berichtszeitraums bei 1,75 % lagen. Die Reserve
Bank of India erhéhte die Zinsen erstmals Anfang April 2022
und setzte den Reposatz von 4,0% auf 4,9 % herauf. Die
Inflationsraten zogen in vielen L&ndern an, weil die
Lieferketten in erster Linie durch Covid unterbrochen
wurden. Verschéarft wurde das Problem durch die Starke des
US-Dollars, wodurch sich die in US-Dollar notierenden
Rohstoffe in Lokalwéhrung zusatzlich verteuerten.

Das Wirtschaftswachstum, bei dem viele gegen Ende 2021
und nach dem Jahreswechsel von einer kraftigen Erholung
ausgegangen waren, schwéchte sich im Berichtszeitraum ab.
In China wuchs das BIP sowohl im Schlussquartal 2021 als
auch im ersten Quartal 2022 gegentiiber dem Vorjahr um nicht
einmal 5 %. Die strengen coronabedingten Einschrankungen,
die sich stark auf heimische und globale Lieferketten
auswirkten, die schéarfere Regulierung Uberwiegend
dienstleistungsbezogener Branchen wie Online-Shopping
und Gaming sowie Probleme im Immobiliensektor des
Landes bremsten allesamt das Wachstum. Auch in Indien fiel
das BIP-Wachstum eher verhalten aus — mit einer jahrlichen
Zuwachsrate von nur 4,1% im ersten Quartal 2022,
beeintrachtigt durch Lieferkettenprobleme und
explodierende Energiekosten. Japan wurde ebenfalls
weiterhin durch Ausbriiche von Covid-19 und ein generell
unspektakuldares Wirtschaftswachstum beeintrachtigt. Das
BIP-Wachstum schwankte in letzter Zeit von Quartal zu
Quartal zwischen negativen und positiven Werten. Die
Inflation nahm in Japan zwar zu, blieb aber im
internationalen Vergleich niedrig. Die jahrliche
Verbraucherpreisinflation erreichte im September nach zwolf
Deflationsmonaten wieder positives Territorium, und erhéhte
sich im April um 2,5 %. Die Bank of Japan ging jedoch nicht
von ihrer ultralockeren Geldpolitik ab.



Festverzinsliche Wertpapiere

Die Markte fir Staatsanleihen gaben insgesamt in Pfund
Sterling gerechnet nach. In US-Dollar fielen die Verluste noch
deutlich gréBer aus. Die Anleiherenditen kletterten mit den
Inflationsraten in die Ho6he, da sich die langfristigen
Inflationserwartungen am Markt nach oben hin anpassten.
Unternehmensanleihen, allen voran Hochzinstitel und
Schwellenldnderanleihen, gaben nach, da die Anleger
risikoscheuer  agierten. Inflationsindexierte  Anleihen
entwickelten sich im Vergleich besser.

Dominierende Themen waren im Berichtszeitraum der
weltweite Anstieg der Inflation und die Reaktion der grofien
Zentralbanken der Welt in Form von Leitzinserhéhungen. Die
Inflation erreichte in vielen Landern Héchststande, wie sie
diese Generation noch nie erlebt hat. Im Juni verzeichnete
die jahrliche Verbraucherpreisinflation in den USA mit 9,1 %
ein 41-Jahreshoch. Im Vereinigten Kdnigreich lag sie im Mai
mit 9,1 % so hoch wie zuletzt vor 40 Jahren. Stérungen auf
der Angebotsseite in mehreren Sektoren sowie steil
ansteigende GroBhandelspreise flir Energie flhrten,
zusammen mit einem anziehenden Wirtschaftswachstum
und Rekordniveaus bei Fiskalausgaben, zu einer deutlich
steigenden Inflation. Der Krieg in der Ukraine heizte die
Inflation weiter an, da die Preise fir Rohstoffe, insbesondere
fir Ol und Erdgas, sprunghaft anzogen, als der Westen
Sanktionen gegen Russland verhdngte und die USA und das
Vereinigte Kénigreich Olimporte aus Russland untersagten.

2022 begannen die Fed und die BoE, die Zinsen nennenswert
zu erhdhen. Die BoE setzte die Zinsen im Dezember erstmals
in diesem Zyklus herauf, gefolgt von vier weiteren
Zinsschritten, die den Leitsatz bis zum Ende des
Berichtszeitraums auf 1,25 % steigerten. Die Fed kindigte
das Auslaufen ihres Anleihen-Kaufprogramms bis Mérz 2022
an. Zum gleichen Zeitpunkt hob sie die Fed Funds Rate an,
und im Mai und Juni erneut (im Juni gleich um 0,75 %).
Dadurch erreichte der Leitsatz die Obergrenze von 1,75 %.
Die Fed stellte fir den Rest des Jahres weitere deutliche
Zinserhéhungen in Aussicht. Der Markt rechnete am Ende
des Berichtszeitraums damit, dass die Fed Funds Rate Ende
2022 durchaus Uber 3% liegen kénnte. Die EZB zégerte
zunachst, sich anzuschlieflen, und verwies auf die prekéare
Beschaffenheit des Konjunkturaufschwungs nach Covid und
auf die negativen Auswirkungen des Kriegs in der Ukraine. Im
Juni 2022 bestatigte die EZB jedoch, sie werde die Zinsen im
Juli um mindestens 0,25 % heraufsetzen und im September
noch einmal starker, sofern die Inflation noch blieb.

Die Rendite der zehnjahrigen US-amerikanischen Treasuries
hatte am Ende des Berichtszeitraums ein Elfjahreshoch
erreicht und sich kurz zuvor auf 3,5 % mehr als verdoppelt,
um anschlieend wieder nachzugeben. Der Renditeabstand
zwischen zweijahrigen und zehnjahrigen US-Staatsanleihen
drehte im April kurz und im Juni (kurz) erneut — haufig ein
Signal flr eine bevorstehende Rezession. Im Vereinigten
Konigreich erhéhte sich die Rendite zehnjéhriger Gilts im
Berichtszeitraum von rund 1,0 % zu Beginn auf liber 2,6 %
gegen Ende — auf das hdchste Niveau seit ungefahr acht
Jahren. In Deutschland drehte die Rendite der zehnjahrigen
Bundesanleihe Ende Januar erstmals seit mehreren Jahren
ins Plus und erreichte am Ende des Berichtszeitraums 1,8 %.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
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Wahrungen und Rohstoffe

Der US-Dollar présentierte sich in den sechs Monaten bis
Juni 2022 stark und erklomm gegenutber einem Korb anderer
Wéhrung 20-Jahreshochs. Dem lagen die straffere
Geldpolitik der Fed und eine relativ robuste Konjunktur
zugrunde. Das Pfund Sterling, das sich in den letzten
Monaten 2021 vergleichsweise stark zeigte, gab 2022 nach,
als die Inflation in die H6he schoss und sich die Krise durch
die Lebenshaltungskosten verstarkte. Das Pfund Sterling
wurde durch schwache Prognosen far das
Wirtschaftswachstum angegriffen — nicht nur seitens
Institutionen wie die Weltbank und OECD, sondern auch der
BoE, die fur 2023 eine Rezession kommen sah. Im Juni fiel
das Pfund Sterling im Verhéltnis zum Dollar auf ein
Zweijahrestief. Der Euro, der zu Anfang des
Berichtszeitraums geschwéchelt hatte, ging dagegen in den
letzten Monaten auf leichten Erholungskurs. Dem Euro
hatten zundchst das vergleichsweise schwache Wachstum in
der Eurozone, die relativ lockere Geldpolitik der EZB sowie
die pandemiedingten Probleme geschadet. Doch als sich die
EZB zunehmend zinsbullisch zeigte, erholte sich der Euro
etwas. Der Yen wertete gegenliber dem US-Dollar drastisch
ab und sackte im Juni auf ein 24-Jahrestief von Gber 135, da
sich die Geldpolitik von BoJ und Fed stark unterschied.

Rohstoffe legten im Berichtszeitraum insgesamt kraftig zu.
Sie wurden von héheren Inflationsniveaus und Stérungen der
Lieferketten gestiitzt, erhielten jedoch durch den Einmarsch
Russlands in der Ukraine noch einen kraftigen zusatzlichen
Schub. Die westlichen Sanktionen gegen Russland, allen
voran das Importverbot der USA und des Vereinigten
Kénigreichs fiir russisches OL, lieBen die Rohstoffpreise in die
Hoéhe schieBlen. Die Sorte West Texas Intermediate kletterte
auf ein 14-Jahreshoch und Brent Crude verzeichnete ein
Elfjahreshoch — in beiden Fallen bei tiber 120 USD pro Barrel.
Auch die Erdgaspreise erhdhten sich im Berichtszeitraum
drastisch, da Russland ein wichtiger Gasproduzent ist, der
einen groflen Teil des europdischen Gasbedarfs deckt.
Weitere mafigebliche Industriemetalle wie Kupfer erholten
sich durch die regere Nachfrage und die allméhliche
Aufhebung von Covid-Lockdowns iber weite Teile des
Berichtszeitraums. Doch  Sorgen um  schwacheres
Wirtschaftswachstum, insbesondere auf Schlisselmarkten
wie China, lieen den Kupferpreis gegen Ende des
Berichtszeitraums einbrechen, sodass das Metall unterm
Strich mit Verlusten schloss.

Der Goldpreis entwickelte sich im Berichtszeitraum neutral,
nachdem das Edelmetall zundchst von seinem Status als
»Sicherer Hafen“ profitiert hatte. Im Méarz hatte es beinahe
ein (im August 2021 vorgelegtes) Allzeithoch erklommen, fiel
gegen Ende des Berichtszeitraums aber wieder zuriick,
gedrickt durch steigende Zinsen und einen robusten
US-Dollar.

Alle Daten zur Wertentwicklung beziehen sich, soweit nicht
anders  angegeben, auf die  Gesamtrenditen  in
Landeswdhrungen vom 1. Januar 2022 bis zum 30. Juni 2022.
Quelle: Lipper Hindsight und Bloomberg.



ABSOLUTE RETURN, ALTERNATIVE &
MULTI-ASSET

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

Die Anteilsklasse Euro W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -1,91%
nach Abzug von Gebihren. Im Vergleich dazu lag die Rendite des
3-Monats-EURIBOR bei -0,22 % (jeweils in Euro). Der Fonds
verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter seinem
Referenzwert zurlick.

Da der Einmarsch Russlands in der Ukraine einen sprunghaften
Anstieg der Rohstoffpreise ausléste und die hartnéckig hohe
Inflation die Zentralbanken zinsbullischer stimmte, blieb die
Marktvolatilitdt hoch. Infolgedessen kam es zu einer
Verkaufswelle bei Staatsanleihen und die Kreditspreads
weiteten sich aus.

Die negative Wertentwicklung des Fonds war vor allem durch
das Engagement in Schwellenldndern bedingt. Dieses war auf
seine Long-Position in auf Hartwdhrungen lautende
Staatsanleihen zurlickzufihren, die im zweiten Quartal am
Markt abverkauft wurden. Unter den Zinspositionen des Fonds
erwies sich das Renditekurvenengagement als besonders
abtréaglich, was am Negativbeitrag durch
Versteilerungspositionen in deutschen Bundesanleihen und
britischen Gilts im ersten Quartal lag, aber auch an der auf eine
Abflachung der Renditekurve ausgerichteten Position in Japan
wahrend des gesamten Berichtszeitraums.

Auch Hochzinsanleihen belasteten, da sich die Spreads
ausweiteten. Hinzu kam, dass die Long-Position des Fonds in
Krediten Verluste verbuchte. Inflationspositionen und das
Fremdwahrungs-Overlay beeintrachtigten die Rendite des
Fonds geringfligig, wahrend Positionen in forderungsbesicherten
Wertpapieren nahezu neutral wirkten.

Die grofite Unterstitzung bot dagegen das
Durationsengagement, insbesondere wegen der Short-
Positionen des Fonds in britischen Gilts und US-Staatsanleihen,
da die Renditen auf diesen Méarkten im ersten Quartal anzogen.
Ferner profitierte der Fonds von seinen Landerallokationen. Die
positive Wertentwicklung zu Anfang des Berichtszeitraums
wurde jedoch von einer Long- Position in Australien gegenuber
den USA zunichtegemacht, die im Mai und Juni Schwache
zeigte. Das Investment-Grade-Engagement war ebenfalls ein
positiver Faktor.

Die Positionierung des Portfolios wurde (ber seine
verschiedenen Strategien hinweg angepasst. Mit Blick auf die
Zinsen wurden Anderungen an der Duration, der Landerauswahl
und den Renditekurvenpositionen des Fonds vorgenommen. Aus
mehreren landerspezifischen Long- und Short-Positionen
wurden  Gewinne  mitgenommen. Im  Rahmen  der
Renditekurvenstrategien wurden verschiedene auf Abflachung
und Versteilerung ausgerichtete Positionen in Deutschland, den
USA und dem Vereinigten Kénigreich geschlossen.

Bei den in Unternehmensanleihen investierten Strategien stellte
sich der Fondsmanager auf eine moderate Long-Position in
Investment-Grade-Titeln (die Ende Juni verringert wurde) und
eine Short-Position in Hochzinsanleihen um. Insgesamt ist der
Fonds inzwischen in Unternehmensanleihen knapp in
Long-Position.
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Bei der Wahrungspositionierung hielt der Fonds eine
Long-Position im US-Dollar gegenlber dem Pfund Sterling
sowie Long-Positionen in mehreren Wahrungen der
Schwellenlénder. Unterm Strich brachte sich der Fonds in
eine auf kurze Duration orientierte Position.

Mit Blick auf die Zukunft richtet sich die Aufmerksamkeit der
Anleger weiter auf die Inflation und den globalen
Wachstumsausblick. Wahrend sich die meisten
Zentralbanken bereits klar im Straffungszyklus befinden,
steht die Europdische Zentralbank vor ihrer ersten
Zinserhéhung seit mehr als zehn Jahren. Nach Ansicht des
Fondsmanagers konnte die US-Wirtschaft robuster auf
hohere Zinsen reagieren als die Eurozone (die durch
Stérungen in der Gasversorgung gefahrdet ist) und das
Vereinigte Kénigreich (wo sich die Konjunktur 2023
voraussichtlich splirbar  abschwéachen  wird). Der
Fondsmanager geht zwar in seinem Basisszenario noch nicht
von Rezessionen aus, doch werden diese immer
wahrscheinlicher.

Insight Investment Management (Global) Limited
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BNY MELLON ABSOLUTE RETURN EQUITY FUND

Die Anteilsklasse Sterling U (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 2,79 %.
Im Vergleich dazu verzeichnete der 1-Monats-SONIA eine
Rendite von 0,28 %. Der Fonds erzielte nach Abzug von
Geblihren eine positive Rendite und uUbertraf seinen
Referenzwert.

Der Berichtszeitraum stellte vor schwierige
Rahmenbedingungen mit erhéhten geopolitischen
Spannungen, Inflationsraten, die Uber den Erwartungen
lagen, einer zinsbullischen Geldpolitik und Bedenken lber
eine Rezession. Die Volatilitdt hielt auf allen globalen
Aktienmarkten an. Die ganze Zeit Uber dominierte eine
splirbare Risikoaversion. Nach Russlands gro8 angelegter
Invasion in der Ukraine l&sten westliche Sanktionen gegen
den Angreifer und weitere Angste vor
Lieferkettenunterbrechungen eine kréaftige Rally bei
energietragenden Rohstoffen aus. Ungewissheit rund um die
wirtschaftlichen Auswirkungen des Kriegs zwischen
Russland und der Ukraine und der coronabedingten
Lockdown-MafBnahmen in China dampfte die
Anlegerstimmung.

Trotz der Turbulenzen an den Finanzmarkten entwickelte
sich der Fonds positiv, da er von den gestiegenen
Energiekosten profitierte und Long-Positionen in drei grof3en
Olgesellschaften eine Absicherung gegen die
Marktentwicklungen boten. Im ersten Quartal wurde das
Bruttoengagement aufgrund der zunehmenden
wirtschaftlichen Unsicherheit zuriickgefahren, stieg aber im
zweiten Quartal dank des durch breite Streuung gilinstigen
Umfelds leicht an. Der Fondsmanager straffte seine
Absicherungen im Verlauf des Berichtszeitraums, um die
leichte Tendenz zu Ol und Value-Aktien auszugleichen, die
fast das ganze Jahr (iber vorlag.



ABSOLUTE RETURN, ALTERNATIVE &
MULTI-ASSET Forts.

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN EQUITY FUND Forts.

Zu den renditetrachtigsten Werten zahlten Shell und BP, da eine
Mischung aus hohen Olpreisen und der Energiewende die
Unternehmen dazu veranlasste, den Aktionarsertragen (und
deren Steigerung) Vorrang vor Investitionen einzurdumen. Diese
Dynamik dirfte kinftig zu dauerhaft héheren Energiepreisen,
steigenden Dividenden und erheblichen Rickkdufen fihren. Ein
weiterer starker Beitrag kam von Equinor, einem internationalen
Energieunternehmen aus Norwegen, das so empfindlich wie
kein anderes auf den Preis von européischem Erdgas reagiert.
Der russische Einmarsch in der Ukraine léste einen
beispiellosen Anstieg des Gaspreises aus, was den Kurs der
Equinor-Aktie auf ein neues Hoch steigen lie3. Einen
Positivbeitrag leistete auch Prosus, das einen Teil seiner
Position in Tencent abstief} und den Erlés zum Rickkauf eigener
Aktien nutzte, da der Abschlag auf den Nettoinventarwert zu
grof3 geworden war.

Die Long-Position des Fonds in Segro, abgesichert gegen den
Einzelhandelssektor und einen mafigeschneiderten Korb, der
empfindlich auf die Kurse von Anleihen reagiert, schadete der
Wertentwicklung dagegen. Amazons beabsichtigte Abkehr vom
Aufbau physischer Kapazitdt sorgte fur Schwéche im
Logistiksegment des Immobiliensektors. Einen weiteren
Negativbeitrag leistete unter anderem der Fondsdienstleister
Allfunds. Dessen Aktien gaben nach, weil die Anleiherenditen
anzogen und das verwaltete Vermdgen des Unternehmens
zurlickging.

Angesichts des weiterhin heiklen makroékonomischen Umfelds
dirfte der Ausblick fur die Ertréage der zugrunde liegenden
Aktienmarkte unsicher bleiben. Mit Blick auf die Anfélligkeit der
Markte fur abrupte Trendwenden geht der Fondsmanager davon
aus, dass das Bruttoengagement bedachtig erhoht wird und
weiterhin ein straff abgesichertes Portfolio gehalten wird, um
Drawdowns durch unvorhergesehene Entwicklungen gering zu
halten, Aktien-spezifische Chancen zu maximieren und auf die
im Jahresverlauf bisher erzielten Gewinne aufzubauen.

Insight Investment Management (Global) Limited
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BNY MELLON ABSOLUTE RETURN GLOBAL CONVERTIBLE
FUND

Die Anteilsklasse Euro U (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -4,11%
nach Abzug von Gebihren. Im Vergleich dazu verzeichnete der
1-Monats-EURIBOR eine Rendite von -0,27 % (jeweils in Euro).
Der Fonds verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter
seinem Referenzwert zurick.

Risikoanlagen zeigten Schwache. Die Aussicht, dass die
Zentralbanken die Zinsen erhdhen und die Geldpolitik straffen
kénnten, um die Inflation zu bekdmpfen, l&ste bei den Anlegern
im  Verbund mit  der  drohenden  Gefahr  eines
Konjunkturabschwungs und weiterer geopolitischer Unruhen
durch den Krieg zwischen Russland und der Ukraine Angste aus.
Dies flihrte zu einem breiten Abverkauf an den Markten fir
Aktien und zu einer Ausweitung der Kreditspreads. Besonders
stark in Mitleidenschaft gezogen wurde die Emission globaler
Wandelanleihen, die im ersten Halbjahr auf den niedrigsten
Stand in ihrer Geschichte absackte.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
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Vor diesem schwierigen Hintergrund konzentrierte sich der
Fondsmanager auf den Kapitalerhalt, indem er die Zahl der
Anlagen deutlich verringerte und dabei insbesondere das
Engagement im Technologiesektor ins Visier nahm. Auch das
Brutto-Leverage und die Duration wurden zuriickgefahren. Das
Netto-Aktienengagement fiel auf das Niveau vom Marz 2020
zurlick. Die Positionen in einzelnen Aktien blieben klein. Der
Fonds hielt am Ende des Berichtszeitraums keine Positionen in
Energiewerten, da die mit Wandelanleihen verbundenen Chancen
in diesem Sektor begrenzt sind, engagierte sich aber verstarkt
sowohl im Sektor der Werkstoffe als auch in zyklischen und
nicht-zyklischen Werten. Insgesamt war das Portfolioder
Zusammensetzung nach breit diversifiziert, ohne dass ein
einzelner Sektor dominierte.

Aus geografischer Sicht erhéhte der Fondsmanager das
Engagement in Europa leicht, um die Kreditqualitat des Fonds
insgesamt zu verbessern. Die geografische Allokation orientierte
sich stark am Portfoliodurchschnitt mit rund 65 % Engagement in
den USA, 25% in Europa und 10 % in Japan und Asien. Zins-,
Index- und Volatilitdtsabsicherungen blieben unverandert,
Wahrend das Engagement in Unternehmensanleihen etwas mehr
auf ein starkes Investment-Grade-Profil ausgerichtet wurde.

Negativbeitrage leisteten unter anderem die Autoschmiede Ford
sowie Jet2, ein britischer Billigflieger, den der Mangel an
europaischen Flughafenbetreibern beeintrachtigte. Im zweiten
Quartal trennte sich der Fondsmanager von einer seit Langem
bestehenden Position in Pioneer Natural Resources (die sich im
ersten Quartal gut entwickelt hatte) und nahm eine
Investment-Grade-Anleihe von Hannon Armstrong ins Portfolio
auf — ein Unternehmen, das Kapital fir Klimaldsungen zum
Energiesparen, fiir erneuerbare Energien und andere Markte fiir
nachhaltige Infrastruktur bereitstellt.

Vorteilhafter wirkte, dass der Fonds von Positionen in
hochwertigen  Titeln  profitierte.  Positive  Beitrage zur
Wertentwicklung leisteten unter anderem der Finanzdienstleister
Voya, dem das Segment Vermdgenslésungen Rickenwind verlieh,
und Sika, ein Schweizer Hersteller von Chemieprodukten fiir das
Baugewerbe, der rekordhohe Umsatze auswies. Trotz der
ausgesprochen guten Wertentwicklung im ersten Quartal
tendierte das US-lastige Online-Reiseblro Expedia, das eigentlich
vom Wiederaufleben des Tourismus profitieren sollte, im
Anschluss schwécher. Der Fondsmanager fuhr das Engagement
in dem Unternehmen zurick.

Mit Blick auf die Zukunft durften die Unternehmensergebnisse
den  kurzfristigen  Ausblick  bestimmen.  Wiederholte
Volatilitdtsschiibe auf dem Markt dirften sich im Verlauf der
Berichtssaison fortsetzen, da die Analysten ihre
Unternehmensprognosen anpassen. Der Fondsmanager geht
jedoch davon aus, dass sich Risikoanlagen stabilisieren und im
zweiten Halbjahr 2022 vielleicht sogar erholen werden. Die globale
Emission von Wandelanleihen sollte sich den Prognosen zufolge
ebenfalls gegenlber gedrickten Niveaus erholen. Der Fonds
wurde gezielt so positioniert, um von dieser Dynamik zu
profitieren. Mit einem schlankeren Portfolio sollte der
Fondsmanager in der Lage sein, neue Positionen zu erdffnen, die
als attraktiv erachtet werden, wenn sich im zweiten Halbjahr
entsprechende Chancen bieten.

Insight Investment Management (Global) Limited
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BNY MELLON DYNAMIC FACTOR PREMIA V10 FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -11,75 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
0,17 % fur den FTSE 3 Month Treasury Bill TR Index. Der
Fonds verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter
seinem Referenzwert zurick.

US-Aktien verbuchten ein volatiles erstes Halbjahr, gepragt
von Druck auf Lieferketten, rekordhoher Inflation,
Zinserh6hungen der US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
und der Krise in der Ukraine. All das belastete die
Anlegerstimmung. Der Inflationsdruck hielt an, und das
Konsumklima triibte sich ein. Die Markte tauchten kurzfristig
in Bdrenmarktterritorium ab, und die Fed hob ihren Leitzins
im Marz, Mai und Juni aggressiv an. Trotz zunehmender
Beflirchtungen Uber eine Rezession stellte Fed-Chef Jerome
Powell fiir die Folgezeit weitere Zinserhéhungen in Aussicht,
um die Inflation einzuddmmen. Im April verdffentlichten
Daten zufolge schossen die Arbeitskosten so stark in die
Héhe wie seit 21Jahren nicht. Die Zahlen fir das
Bruttoinlandsprodukt offenbarten, dass die US-Wirtschaft
um 1,4 % geschrumpft war, obwohl die Analysten mit einem
Wachstum von 1,0 % gerechnet hatten.

Fir den Fonds war das ein schwieriges Umfeld. Die
Haupttreiber fiir die unterdurchschnittliche Wertentwicklung
im Berichtszeitraum waren der Rickgang bei Aktien und
Anleihen und die Ausweitung der Kreditspreads. Aktien
verloren auf breiter Front, was sich auf die meisten Sektoren
und Wertpapiere auswirkte. Value-Aktien entwickelten sich
positiv, da sie von hdéheren Zinsen gestltzt wurden. Die
verbreiteten Kursverluste globaler Aktien bedeuteten jedoch,
dass solche Positionen, die starker der Marktvolatilitdt
ausgesetzt waren, unterdurchschnittliche Ergebnisse
einfuhren. Ansonsten entwickelten sich die Faktoren Qualitat
und Momentum verhalten. Nach einer Verkaufswelle zu
Beginn des Berichtszeitraums zogen sie zum Ende hin an, als
der  Eindruck vom  Konjunkturumfeld zu einem
Flhrungswechsel an der Marktspitze fihrte. Im
festverzinslichen Segment waren die generell héheren Zinsen
ebenso abtraglich wie die Ausweitung der Kreditspreads. Die
Wahrungspositionierung wirkte relativ wertneutral, wahrend
die Rohstoffallokationen héhere Renditen erzielten.

Der Fonds ist so positioniert, dass er auf Renditen abzielt,
die auf transparente, liquide und kostenglinstige Weise
diversifiziert sind. Die Strategie ist auf die Erzielung von
Renditen im  Verlauf  verschiedener Phasen des
Konjunkturzyklus sowie auf die Diversifizierung klassischer
Engagements ausgerichtet. Sie strebt an, ein breites
Spektrum an Hedgefonds-Faktoren durch direkte Anlagen in
globalen Mérkten und allen Anlageklassen, sowohl long als
auch short, abzudecken.

Newton Investment Management North America LLC
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BNY MELLON GLOBAL REAL RETURN FUND (EUR)

Die Anteilsklasse A des Teilfonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -8,06 % nach Abzug von
Gebduhren. Im  Vergleich dazu  verzeichnete  der
1-Monats-EURIBOR plus 400 Bp. eine Rendite von 1,72%
(jeweils in Euro). Der Teilfonds verbuchte eine negative Rendite
und blieb hinter seinem Referenzwert zuriick.

Die groBiten Abziige in der Wertentwicklung des Fonds waren
dem renditeorientierten Kern, allen voran globalen Aktien,
zuzuschreiben. Bei Aktien leisteten Technologiewerte wie
Microsoft und ASML die gréiten Negativbeitrage. Beide Titel
litten darunter, dass die Anleger aus Growth-Aktien in
Value-Aktien umschichteten. Unter den Spitzenreitern
dominierten  rohstoffabhangige Positionen wie  die
Olgesellschaften ConocoPhillips und Royal Dutch Shell. Die
Aktie von BAE Systems aus dem Ristungssektor wurde von der
Zusage von NATO-Mitgliedern befliigelt, ihre
Verteidigungsausgaben zu erhdhen. AstraZeneca und Eli Lilly
profitierten dagegen vom defensiven Charakter ihres Geschéfts
sowie von erfreulichen Gewinnmeldungen. Ansonsten wirkten
im  Kernsegment alternative  Anlagen  wertsteigernd,
insbesondere Rohstoffe und erneuerbare Energien, die sich als
effektive Diversifizierungsfaktoren erwiesen. Das Engagement in
Unternehmensanleihen und synthetischen
Eigenkapitalinstrumenten (Aktienindex-Derivate zur Sicherung
des Aufwdartspotenzials anziehender Markte) minderte die
Renditen ebenfalls.

Auch die zur Stabilisierung eingezogene Ebene belastete die
Rendite leicht, was vor allem der Wahrungsabsicherung
zuzuschreiben war. Das Engagement des Fonds in Gold uber
Exchange-traded-Commodity (ETC)-Notes war ein negativer
Faktor. Der Goldpreis fiel in den letzten Monaten des
Berichtszeitraums, da der US-Dollar und die Zinsen anzogen.
Staatsanleihen zeigten eine weitgehend neutrale Wirkung,
wobei die Duration im Portfolio ausgesprochen niedrig war. Im
Fonds zum Schutz vor fallenden Aktienkursen gehaltene
derivative Instrumente entwickelten sich positiv, als die Markte
an Boden verloren.

Die grofte Portfolioveranderung bestand in der Verringerung des
Aktienengagements des Fonds. Diese erfolgte zum Teil durch
die VerauBerung von Salesforce, Alphabet, Amazon und Elanco.
Der Fondsmanager verkleinerte auch die Positionen in Aktien
wie Microsoft, Otis, Ecolab, Nike, Thermo Fisher, Volkswagen
und Mastercard. Die Struktur des Aktienanteils wurde rasch auf
defensivere Titel umgestellt, unter anderem durch den Kauf des
US-Versorgers Exelon und des franzdsischen Unternehmens
Sanofi aus dem Gesundheitssektor. AuBerdem stockte der
Fondsmanager das Riistungsengagement des Fonds auf, indem
er BAE Systems und Lockheed Martin zukaufte. Die Absicherung
gegen den Aktienmarkt wurde verstarkt durch umfangreichere
Short-Positionen in Futures auf die Indizes US S&P 500 und
Eurostoxx 50. Auch in Bezug auf den Nasdaq 100 Index wurde
eine Short-Position erdffnet. Bei den alternativen Anlagen wurde
nach einem kréaftigen Kursanstieg ein Teil des mit einem
Rohol-ETC erzielten Gewinns realisiert.
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Auf der stabilisierenden Ebene wurden Positionen in
Staatsanleihen aus Industrielandern eréffnet, und zwar durch
eine Mischung aus physischen Positionen und Long-Futures
auf US-amerikanische, australische und deutsche Anleihen.
Der Fonds beteiligte sich an der Emission einer neuen
zusatzlichen Tier-1-Bankanleihe (bedingte
Pflichtwandelanleihe) von Barclays zu einer Rendite von knapp
unter 9%. Auflerdem erhéhte der Fondsmanager das
Goldengagement durch den Kauf eines mit physischen
Goldbestanden besicherten ETC.

Das aktuelle Umfeld ist fur Anleger nach Einschatzung des
Fondsmanagers womdglich das heikelste seit Jahrzehnten. Es
steht in krassem Kontrast zu der uberschwénglichen Phase,
die nach dem Markttief im Marz 2020 zu beobachten war, und
natiirlich ebenso zu der langeren disinflationdren Ara, die nach
der globalen Finanzkrise fast durchgehend herrschte. Der
Fondsmanager fokussiert sich auf kurze Sicht weiterhin auf
den Kapitalerhalt.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL REAL RETURN FUND (GBP)

Die ausschittende Anteilsklasse Sterling C des Fonds erzielte
im sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von
-6,82 %. Im Vergleich dazu verzeichnete der 1-Monats-SONIA
GBP + 400 Bp. ein Plus von 2,26 % (jeweils in Pfund Sterling).
Der Fonds verbuchte eine negative Rendite und blieb hinter
seinem Referenzwert zuriick.

Die grofiten Abziige in der Wertentwicklung des Fonds waren
dem renditeorientierten Kern, allen voran globalen Aktien,
zuzuschreiben. Bei Aktien leisteten Technologiewerte wie
Microsoft und ASML die grofiten Negativbeitrage. Beide Titel
litten darunter, dass die Anleger aus Growth-Aktien in
Value-Aktien umschichteten. Ein positiver Faktor war das
Engagement des Fonds in rohstoffabhangigen Aktien wie Royal
Dutch Shell und Exelon. Die Aktie von Lockheed Martin aus
dem Ristungssektor wurde von der Zusage von
NATO-Mitgliedern beflugelt, ihre Verteidigungsausgaben zu
erhéhen. Eli Lilly profitierte dagegen vom defensiven Charakter
seines  Geschéfts sowie von einer  erfreulichen
Gewinnmeldung. Ansonsten wirkten im Kernsegment
alternative Anlagen wertsteigernd, insbesondere Rohstoffe
und erneuerbare Energien (zum Beispiel Greencoat UK Wind),
die sich als effektive Diversifizierungsfaktoren erwiesen. Das
Engagement in Unternehmensanleihen sowie in synthetischen
Eigenkapitalinstrumenten (Aktienindex-Derivate zur Sicherung
des Aufwartspotenzials anziehender Markte) minderte die
Renditen geringfigig.

Auch die zur Stabilisierung eingezogene Ebene belastete die
Rendite leicht, was vor allem der Wahrungsabsicherung
zuzuschreiben war. Das Engagement des Fonds in Gold liber
Exchange-traded-Commodity (ETC)-Notes war ein negativer
Faktor. Der Goldpreis fiel in den letzten Monaten des
Berichtszeitraums, da der US-Dollar und die Zinsen anzogen.
Staatsanleihen zeigten eine weitgehend neutrale Wirkung,
wobei die Duration im Portfolio ausgesprochen niedrig war.
Derivative Instrumente,
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die im Fonds zum Schutz vor fallenden Aktienkursen gehalten
wurden, entwickelten sich positiv, als die Markte an Boden
verloren.

Die gréfite Portfolioveranderung bestand in der Verringerung
des Aktienengagements des Fonds. Diese erfolgte zum Teil
durch die Verauflerung von Salesforce, Alphabet, Amazon und
Elanco. Der Fondsmanager stutzte auch die Positionen in
Aktien wie Microsoft, Otis, Ecolab, Nike, Volkswagen und
Mastercard. Die Struktur des Aktienanteils wurde rasch auf
defensivere Titel umgestellt, unter anderem durch den Kauf
des US-Versorgers Exelon und des franzdsischen
Unternehmens Sanofi aus dem Gesundheitssektor. AuBerdem
stockte der Fondsmanager das Ristungsengagement des
Fonds auf, indem er BAE Systems und Lockheed Martin
zukaufte. Die Absicherung gegen den Aktienmarkt wurde
verstarkt durch umfangreichere Short-Positionen in Futures
auf die Indizes US S&P 500 und Eurostoxx 50. Auch in Bezug
auf den Nasdaqg 100 Index wurde eine Short-Position eréffnet.
Bei den alternativen Anlagen wurde nach einem kraftigen
Kursanstieg ein Teil des mit einem Roh&l-ETC erzielten
Gewinns realisiert.

Auf der stabilisierenden Ebene wurden Positionen in
Staatsanleihen aus Industrieldndern er6ffnet, und zwar durch
eine Mischung aus physischen Positionen und Long-Futures
auf US-amerikanische, australische und deutsche Anleihen.
Der Fonds beteiligte sich an der Emission einer neuen
zusétzlichen Tier-1-Bankanleihe (bedingte
Pflichtwandelanleihe) von Barclays. AuBerdem erhéhte der
Fondsmanager das Goldengagement durch den Kauf eines mit
physischen Goldbestéanden besicherten ETC.

Das aktuelle Umfeld ist fur Anleger nach Einschatzung des
Fondsmanagers woméglich das heikelste seit Jahrzehnten. Es
steht in krassem Kontrast zu der Uberschwanglichen Phase,
die nach dem Markttief im Méarz 2020 zu beobachten war, und
ebenso natirlich zu der langeren disinflationédren Ara, die nach
der globalen Finanzkrise fast durchgehend herrschte. Der
Fondsmanager fokussiert sich auf kurze Sicht weiterhin auf
den Kapitalerhalt.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022
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BNY MELLON GLOBAL REAL RETURN FUND (USD)

Die Anteilsklasse A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -7,37 %. Im Vergleich dazu
verzeichnete der SOFR, 30 Tage aufgezinst, plus 400 Bp. ein
Plus von 2,14 % (jeweils in US-Dollar). Der Fonds verbuchte
eine negative Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert
zuriick.

Die grofiten Abzige in der Wertentwicklung des Fonds waren
dem renditeorientierten Kern, allen voran globalen Aktien,
zuzuschreiben. Bei Aktien leisteten Technologiewerte wie
Microsoft und ASML die gréfiten Negativbeitrage. Beide Titel
litten darunter, dass die Anleger aus Growth-Aktien in
Value-Aktien umschichteten. Unter den Spitzenreitern
dominierten  rohstoffabhéngige Aktien wie die der
Olgesellschaften ConocoPhillips und Royal Dutch Shell. Die
Aktie von BAE Systems aus dem Ristungssektor wurde von
der Zusage von NATO-Mitgliedern  beflugelt, ihre
Verteidigungsausgaben zu erhéhen. AstraZeneca und Eli Lilly
profitierten dagegen vom defensiven Charakter ihres
Geschafts sowie von erfreulichen Gewinnzahlen. Ansonsten
wirkten im Kernsegment alternative Anlagen wertsteigernd,
insbesondere Rohstoffe und erneuerbare Energien (zum
Beispiel Greencoat UK Wind), die sich als effektive
Diversifizierungsfaktoren erwiesen. Das Engagement in
Unternehmensanleihen sowie in synthetischen
Eigenkapitalinstrumenten (Aktienindex-Derivate zur Sicherung
des Aufwartspotenzial anziehender Markte) minderte die
Renditen geringfigig.

Auf der stabilisierenden Ebene wurden positive Renditen
erzielt, was Uberwiegend der Wahrungsabsicherung
gegeniber der Basiswdhrung des Fonds, dem US-Dollar,
zuzuschreiben war, der im Berichtszeitraum Stérke zeigte. Im
Fonds zum Schutz vor fallenden Aktienkursen gehaltene
derivative Instrumente entwickelten sich positiv, als die
Markte an Boden verloren. Das Engagement des Fonds in Gold
Uber Exchange-traded-Commaodity (ETC)-Notes war jedoch ein
Negativfaktor, da der Goldpreis fiel. Staatsanleihen zeigten
eine leicht negative Wirkung, wobei die Duration im Portfolio
ausgesprochen niedrig war.

Die grofite Portfolioveranderung bestand in der Verringerung
des Aktienengagements des Fonds. Diese erfolgte zum Teil
durch die VerauBerung von Salesforce, Alphabet, Amazon und
Elanco. Der Fondsmanager stutzte auch die Positionen in
Aktien wie Microsoft, Otis, Ecolab, Nike, Volkswagen und
Mastercard. Die Struktur des Aktienanteils wurde rasch auf
defensivere Titel umgestellt, unter anderem durch den Kauf
des US-Versorgers Exelon und des franzdsischen
Unternehmens Sanofi aus dem Gesundheitssektor. AuBerdem
stockte der Fondsmanager das Ristungsengagement des
Fonds auf, indem er BAE Systems zukaufte. Die Absicherung
gegen den Aktienmarkt wurde verstarkt durch umfangreichere
Short-Positionen in Futures auf die Indizes US S&P 500 und
Eurostoxx 50. Auch in Bezug auf den Nasdaq 100 Index wurde
eine Short-Position eréffnet. Bei den alternativen Anlagen
wurde nach einem kraftigen Kursanstieg ein Teil des mit einem
Rohd6l-ETC erzielten Gewinns realisiert.
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Auf der stabilisierenden Ebene wurden Positionen in
Staatsanleihen aus Industrielandern eréffnet, und zwar durch
eine Mischung aus physischen Positionen und Long-Futures
auf US-amerikanische, australische und deutsche Anleihen.
Der Fonds beteiligte sich an der Emission einer neuen
zusatzlichen Tier-1-Bankanleihe (bedingte
Pflichtwandelanleihe) von Barclays. AuBerdem erhéhte der
Fondsmanager das Goldengagement durch den Kauf eines mit
physischen Goldbestanden besicherten ETC.

Das aktuelle Umfeld ist fur Anleger nach Einschatzung des
Fondsmanagers woméglich das heikelste seit Jahrzehnten. Es
steht in krassem Kontrast zu der iberschwanglichen Phase,
die nach dem Markttief im Méarz 2020 zu beobachten war, und
ebenso natiirlich zu der langeren disinflationéren Ara, die nach
der globalen Finanzkrise fast durchgehend herrschte. Der
Fondsmanager fokussiert sich auf kurze Sicht weiterhin auf
den Kapitalerhalt.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL UNCONSTRAINED FUND

Die Anteilsklasse W (Acc.) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -15,77 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
-17,75% fir seinen Referenzwert, den MSCI AC World/JP
Morgan GBI (60:40) (jeweils in US-Dollar). Der Fonds
verzeichnete eine negative absolute Rendite, Ubertraf aber
seinen Referenzwert.

Haupttreiber des Fondsertrags waren die Sektorallokation und
regionale Aufteilung. Eine wesentliche Rolle spielte auch der
vergleichsweise hohe Barbestand. Die Aktienauswahl leistete
ebenfalls einen kleinen Positivbeitrag. Auf Aktienebene war
das Engagement in Gold tuber  ein iShares
Exchange-traded-Commodity-Produkt die ertragsstarkste
Position. Der Manager hielt die Position zu Anfang des
Berichtszeitraums, als der Goldpreis hoch war und von seinem
Status als ,sicherer Hafen* profitierte, und verkaufte sie
spater. Im Gesundheitssektor entwickelte sich AstraZeneca
nach der Meldung eines rekordhohen Quartalsumsatzes
positiv. Der Versicherer AIA Group aus Hongkong leistete einen
kraftigen Beitrag zur Wertentwicklung. Dabei waren steigende
Zinsen ein positiver Faktor. Auch Greencoat UK Wind
entwickelte sich gut und profitierte von hoheren
Energiepreisen im Vereinigten Konigreich. Einen weiteren
wesentlichen Beitrag leistete der Verzicht auf die
ertragsschwache Facebook-Eigentiimerin Meta Platforms, da
der Aktienkurs nach enttduschenden Gewinndaten einbrach.

Zu den negativen Einfllissen zahlte, dass die Sony-Aktie nach
Microsofts VorstoB zur Ubernahme von Activision nachgab. Mit
der Transaktion wirden sich dessen Umsatzerldése aus
Gaming-Software verdoppeln und damit Zweifel an Sonys
eigener  Gaming-Strategie = wecken.Die  Abkehr von
Growth-Aktien mit  hoher Duration schadete den
Fonds-Positionen in Accenture und SAP. Aufierdem gab auch
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die Position in Ecolab nach, einem Anbieter von Wasser-,
Hygiene- und Energietechnik und -dienstleistungen, dessen
Quartalsergebnis unter Covid-19 und lieferkettenbedingten
Problemen gelitten hatte.

Unter den Portfolioverdnderungen war eine neue Position in
Exelon. Die Aktie bietet defensives Engagement in
Wachstumsmarkten. So muss beispielsweise die
Versorgungsinfrastruktur in den USA modernisiert werden,
wenn Elektrifizierungstrends Fahrt aufnehmen. Im
Gesundheitssektor ~ kaufte  der  Fondsmanager den
franzésischen Pharmawert Sanofi. Die Aktie kann mit einer
soliden Bilanz und einer ansehnlichen Rendite aufwarten.
Auch das globale Biopharmaunternehmen Eli Lilly zahlte zu
den Kaufen. Es wurde eine Position in Assurant eroffnet,
einem globalen Anbieter von Versicherungslésungen fir
Lebensstandard und Wohngebéaude, die grofBere
Anschaffungen von Konsumenten erleichtern, schitzen und
vernetzen. Das Unternehmen erscheint gut aufgestellt, um auf
der Grundlage einer héherwertigen Ertragsbasis kraftig zu
wachsen. Weitere mafigebliche Neuzugédnge waren unter
anderem Trane Technologies, TE Connectivity, Cooper
Companies und Chubb.

Die Fondsposition in Taiwan Semiconductor wurde nach einer
starken Phase des Halbleiterzyklus verkauft. Dem Sektor
kommen zwar verschiedene strukturelle Impulse zugute, doch
Sorgen um die Starke der kinftigen Nachfrage, gesteigertes
Angebot und geopolitische Spannungen veranlassten den
Fondsmanager, die Aktie abzustofien, um das Risikoniveau im
Portfolio zu verringern. Verauflert wurden unter anderem auch
CRH, Texas Instruments, Citigroup, Fresenius Medical Care
und GlaxoSmithKline.

Der kurzfristige Ausblick fir das Wirtschaftswachstum wirkt
getribt in einer Phase, in der die Zentralbanken mit strafferer
Geldpolitik gegen hohere Inflationserwartungen vorgehen.
Solange derartige Unwagbarkeiten bestehen, dirften die
Finanzmarkte volatil bleiben. Das kénnte jedoch Chancen fiir
aktive Investoren mit langfristiger Orientierung eréffnen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON SUSTAINABLE GLOBAL REAL RETURN
FUND (EUR)

Die Anteilsklasse Euro Wdes Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -9,70 %,
verglichen mit einer Rendite des Index von 1,72 % fir den
1-Monats-EURIBOR + 4 %. Der Fonds verzeichnete nach
Abzug von Gebiihren eine negative absolute Rendite.

Die grofiten Abziige in der Wertentwicklung des Fonds waren
dem renditeorientierten Kern, allen voran globalen Aktien,
zuzuschreiben. Bei den Aktien war der grofite negative
Einzelfaktor die an der Nasdaqg notierte HeadHunter Group, die
im russischen Online-Stellenmarkt engagiert ist. Sie wurde
von den Turbulenzen bei russischen Aktien nach der Invasion
in der Ukraine in Mitleidenschaft gezogen und vom Handel
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ausgesetzt. Technologiewerte wie Microsoft und ASML litten
darunter, dass die Anleger aus Growth-Aktien in Value-Aktien
umschichteten.  Mit  Booking.com gab noch ein
Wachstumswert aus Angst vor einer Rezession im weiteren
Verlauf des Berichtszeitraums nach. Zu den Spitzenreitern
zahlten Gesundheitsaktien wie AstraZeneca und Eli Lilly, die
vom defensiven Charakter ihres Geschéafts ebenso profitierten
wie von erfreulichen Gewinnmeldungen. Ansonsten wirkten im
Kernsegment alternative Anlagen leicht wertsteigernd,
insbesondere Rohstoffe und erneuerbare Energien, die sich
als effektive Diversifizierungsfaktoren erwiesen. Das
Engagement in Unternehmensanleihen und synthetischen
Eigenkapitalinstrumenten minderte die Renditen.

Die zur Stabilisierung eingezogene Ebene belastete die
Rendite kaum, was vor allem der Wahrungsabsicherung
zuzuschreiben war. Das Engagement des Fonds in Gold
beeintrachtigte die Wertentwicklung ebenfalls. Das Edelmetall
fiel in den letzten Monaten des Berichtszeitraums, da der
US-Dollar und die Zinsen anzogen. Im Fonds zum Schutz vor
fallenden Aktienkursen gehaltenederivative Instrumente
entwickelten sich gut, als die Méarkte an Boden verloren.
Staatsanleihen hatten dagegen nur einen geringen positiven
Effekt.

Die grof3te Portfolioveranderung bestand in der Verringerung
des gesamten Aktienengagements des Fonds. Diese erfolgte
zum Teil durch die Verauflerung von Salesforce, Alphabet,
Amazon und Elanco. Der Fondsmanager verkleinerte auch die
Positionen in Aktien wie Microsoft, Otis, Ecolab, Volkswagen
und Mastercard. Die Struktur des Aktienanteils wurde
progressiv auf defensivere Titel umgestellt, unter anderem
durch den Kauf des US-Versorgers Exelon und des
franzdsischen Unternehmens Sanofi aus dem
Gesundheitssektor. Die Absicherung gegen den Aktienmarkt
wurde verstarkt durch umfangreichere Short-Positionen in
Futures auf die Indizes US S&P 500 und Eurostoxx 50. Auch in
Bezug auf den Nasdaqg 100 Index wurde eine Short-Position
eroffnet. Auf der stabilisierenden Ebene wurden Positionen in
Staatsanleihen aufgestockt, und zwar durch eine Mischung
aus physischen Positionen und Futures auf US-amerikanische
und australische Anleihen. Der Fonds beteiligte sich an der
Emission einer neuen zusatzlichen Tier-1-Bankanleihe
(bedingte Pflichtwandelanleihe) von Barclays zu einer Rendite
von knapp unter 9 %. Auf3erdem erhdhte der Fondsmanager
das Goldengagement durch den Kauf eines mit physischen
Goldbestanden besicherten
Exchange-traded-Commodity-Produkts.

Das aktuelle Umfeld ist fir Anleger womdglich das heikelste
seit Jahrzehnten. Es steht in krassem Kontrast zu der
liberschwanglichen Phase, die nach dem Markttief im Marz
2020 zu beobachten war, und ebenso natirlich zu der langeren
disinflationaren Ara, die nach der globalen Finanzkrise fast
durchgehend herrschte. Der Fondsmanager fokussiert sich auf
kurze Sicht weiterhin auf den Kapitalerhalt.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022
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BNY MELLON TARGETED RETURN BOND FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -6,67 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von -11,47 % fur den
Lipper Bond Global USD Average.

Fur die negative Rendite war in erster Linie die tibergewichtete
Durationsposition des Fonds in Industrielandern
verantwortlich. Eine  (bergewichtete  Allokation in
risikoreichere Anlagen, allen voran Unternehmensanleihen,
verbriefte Instrumente und Schwellenldnder, war ein weiterer
negativer Faktor fur die Wertentwicklung des Fonds, da sich
der Spread der meisten Risikoanlagen im Berichtszeitraum
splrbar ausweitete. Von seiner auf eine Abflachung der
Renditekurve ausgerichteten Positionierung profitierte der
Fonds dagegen generell.

Héhere Inflation loste eine Neueinschatzung des kunftigen
Zinserhéhungskurses der Zentralbankpolitik aus. Dies schuf
ungewdhnliche Rahmenbedingungen, unter denen sich
risikolose Satze und Spreads in dieselbe Richtung
entwickelten.

Zur den Portfolioveranderungen ist zu sagen, dass der
Fondsmanager die Duration des Fonds in Industrieldndern
deutlich erhéhte — namlich von rund 0,7 auf 1,7 Jahre. Der
Fonds steigerte seine Ubergewichtung der Duration in
Australien, verringerte die Untergewichtung der Duration im
Vereinigten Kénigreich und stellte sich in den USA von einer
Untergewichtung auf eine deutliche Ubergewichtung der
Duration um. Eine Ubergewichtung der Duration in Studkorea
wurde zurlickgefahren, und auch in Japan ging der Fonds zu
einer Untergewichtung der Duration uber.

Bei den Wahrungspositionen des Fonds verdnderte der
Fondsmanager seine Position im Euro von Unter- auf
Ubergewichtung, im sidkoreanischen Won stellte er sich
neutral bis untergewichtet auf und im neuen Taiwan-Dollar
untergewichtet bis neutral. Auflerdem verkleinerte er die
Long-Position des Fonds in US-Dollar leicht.

Auf Sektorebene nahm der Fondsmanager mehrere
Verdnderungen vor. Unter anderem stief3 er
Unternehmensanleihen aus dem Industriesektor und auf
Hartwdhrungen lautende Schwellenldnder-Staatsanleihen ab.
Stattdessen stockte er Anlagen in US-amerikanischen
Treasuries auf und erhdhte das Engagement des Fonds in
Finanztiteln geringflgig.

Mit Blick auf die Risikopositionierung beschloss der Fonds den
Berichtszeitraum mit einer Duration von 1,66 Jahren. Zu den
mafBgeblichen Risikopositionen zahlten 1,4 Jahre Duration in
Australien, 0,72 Jahre Duration in den USA, 0,53 Jahre Duration
in Europa, -0,70 Jahre Duration in Japan und -0,62 Jahre
Duration im Vereinigten Konigreich. Das Fremdwéahrungsrisiko
war minimal, mit einer kleinen Long-Position im US-Dollar
gegenuber Short- Positionen im stidkoreanischen Won und im
neuseeléndischen Dollar. Auf Sektorebene behielt der Fonds
eine ausgepragte Untergewichtung in US-Staatsanleihen
gegeniber dem SONIA bei. Ubergewichtet war er in
Unternehmensanleihen (+25 %), verbrieften Instrumenten
(+4 %), regierungsnahen Anleihen (+5%) sowie lokalen
Schwellenldnderanleihen (+5 %).

Insight North America LLC
Juli 2022
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BNY MELLON GLOBAL EQUITY FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -22,47 % nach Abzug von
Gebthren, verglichen mit einer Rendite von -20,18 % fir den
MSCI All-Country World Index NR. Der Fonds verzeichnete eine
negative absolute Rendite und blieb hinter dem Referenzwert
zuriick.

Beeintrachtigt wurde die Fondsrendite sowohl durch die
Aktienauswahl als auch durch die Sektorallokation. Auf
Aktienebene leistete Applied Materials den schwachsten
Beitrag, gebremst durch zyklische Nachfragesorgen und durch
den Ausblick fur die Halbleiterindustrie. Auch die Sony-Aktien
belasteten die Wertentwicklung angesichts gewisser
Bedenken um den kurzfristigeren Gewinnausblick des
Unternehmens. Die SAP-Aktien kamen trotz zuversichtlich
stimmender Quartalszahlen nur schwer voran, was vermutlich
auf die Skepsis des Marktes in Bezug auf die Umstellung von
einem Vertreiber lizenzierter Software auf ein Cloud-basiertes
Geschaftsmodell zurickzufiihren war. Da die prognostizierten
Gewinne unter Druck stehen, wahrend sich der
Konjunkturausblick  eintribt, tendierte auch Amazon
schwécher.

Der Neuzugang Exelon leistete einen positiven Beitrag. Die
defensiven Attribute des Unternehmens fanden angesichts
des ungewissen Konjunkturausblicks Anklang. Gleichzeitig bot
auch die neuerliche Konzentration des Marktes auf die
Energiewende und die Energiesicherheit Unterstitzung.
Bayer, das von einer breiteren Marktrotation aus Aktien mit
langerer Duration profitiert, zeigte Starkte, wahrend der
Ausblick fiir die Pipeline des Pharmaunternehmens etwas
freundlicher wurde. Die AIA Group trug ebenfalls dazu bei,
gewisse Verluste abzufedern. Die Stimmung erhielt Auftrieb,
nachdem China die Covid-19-Einschrankungen lockerte und
die Versicherungsgesellschaft die Erlaubnis erhielt, in der
Provinz Henan eine Zweigniederlassung zu griinden. Der
Verzicht auf Meta Platforms erwies sich als vorteilhaft, da die
Aktien nach Metas Warnung vor harterem Wettbewerb und
enttduschenden Geschéftszahlen drastisch abrutschten.

Zu den Veradnderungen zahlten der Kauf des US-Versorgers
Exelon durch Umschichtung aus Eversource Energy, da Exelon
ein héheres Wachstum seiner Vermdgensbasis erzielen dirfte
als Eversource. AuBBerdem engagiert sich der Fonds mit der
Aktie bei einem schwéacheren Konjunkturausblick in
defensiveren Umsatzstrémen. Der Gesundheitswert Sanofi
wurde zu einer vom Fondsmanager als attraktiv erachteten
Bewertung ins Portfolio aufgenommen. Nach einer von der
Konkurrenz durch Generika belasteten Phase baut das
Unternehmen seine Medikamentenpipeline und die damit
verbundenen Umsatzerlése wieder aus. Chubb wurde gekauft,
weil der Titel von giinstigen Preistrends auf den Markten fir
Gewerbeimmobilien und Unfallversicherungen in den USA und
Europa profitieren sollte. Weitere Zukdufe waren unter
anderem Trane, AstraZeneca und Hubbell.



GLOBALE AKTIENMARKTE

BNY MELLON U.S. EQUITY INCOME FUND Forts.

Vivendi wurde abgestoflen, weil Belege fir eine immer
schlechtere Erfolgsbilanz bei der Kapitalallokation und der
Unternehmensfihrung vorlagen. Der Fondsmanager trennte
sich auch von Unilever und trug damit der zunehmenden
Belastung der Verbrauchereinkommen sowie dem Preisdruck
bei Rohstoffen auf der Input-Seite Rechnung. Im
Finanzsektor wurde Citigroup verauflert, weil die Sorgen um
das Wirtschaftswachstum zunahmen. Angesichts gewisser
Unsicherheit um  Aktienriickkdufe und sichtbare
Katalysatoren, die den Aktienkurs in die Ho6he treiben
kénnten, fand es der Fondsmanager sinnvoll, den Titel
abzustoBBen. Weitere Verkdufe betrafen unter anderem
Ferguson und Suzuki Motor.

Der Fondsmanager geht davon aus, dass ein auf
themenorientierte und  fundamentale  Aktienauswahl
ausgerichteter Ansatz auf langere Sicht vorteilhaft ist. Die
Pandemie, aber auch geopolitische Konflikte haben
verschiedene Anlagechancen erdffnet. Der Fondsmanager
beabsichtigt, gezielt Positionen in  Unternehmen
auszubauen, deren Bewertung aufgrund des volatilen
Marktumfelds unter Druck gerieten.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL EQUITY INCOME FUND

Die Anteilsklasse A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -9,86 %, verglichen mit
einer Rendite von -20,11 % fir den FTSE World Index TR
(jeweils in US-Dollar). Der Fonds erzielte nach Abzug von
Gebuhren eine negative Rendite, (bertraf aber seinen
Referenzwert.

Die Aktienauswahl war der entscheidende Faktor fur die
starke relative Rendite des Fonds, vor allem in Nordamerika
sowie auf Sektorebene in der Industrie und im
Gesundheitswesen. Auf Aktienebene war British American
Tobacco der absolute Spitzenreiter. Mit einer allem Anschein
nach attraktiven Bewertung und robusten Cashflows, was
der starken Preispolitik bei Zigaretten zuzuschreiben war,
sprach der Titel die Anleger an. BAE Systems entwickelte
sich  positiv. Das Ristungsunternehmen dirfte von
steigenden Staatsausgaben profitieren, da die
geopolitischen Spannungen zunehmen. Auch Bayer steigerte
den relativen Ertrag angesichts verschiedener positiver
Aspekte des  Ausblicks fir die Pipeline des
Pharmaunternehmens. Den grofiten  Wertbeitrag im
Finanzsektor leistete die regionale US-Bank First Horizon,
fiir die ein freundliches Ubernahmeangebot der Toronto
Dominion Bank vorlag.

Die schwéchste Aktienposition im Fonds war Cisco Systems.
Der Technologiewert fiel mit der Sage Group in Ungnade, als
die Anleger Aktien aus dem Sektor abverkauften. Taylor
Wimpey verlor auf die Meldung hin, dass der Staat Bautrager
in erheblichem Umfang an der Sanierung der Verkleidung
mittelgroBBer Geb&aude beteiligen will. Der Verzicht auf die
Indexschwergewichte UnitedHealth und Johnson & Johnson
schadete der Wertentwicklung ebenfalls.

Im Rahmen der Verdnderungen am Fonds begriindete der
Fondsmanager eine Position im US-amerikanischen Gas-
und Olproduzenten Chesapeake Energy. Dieser

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

verfugt Uber eine bereinigte Bilanz, nachdem er mit einem
Schwerpunkt auf Kapitaldisziplin und Rickfihrung von
Liquiditat an die Aktiondre aus einem Insolvenzverfahren
hervorging. Zugekauft wurde der US-Versorger Exelon durch
Umschichtung aus Eversource Energy, da Exelon ein héheres
Wachstum seiner Vermdégensbasis erzielen dirfte. AuBerdem
engagiert sich der Fonds mit der Aktie bei einem
schwacheren Konjunkturausblick in defensiveren
Umsatzstromen. Ein weiterer Kauf betraf die Smiths Group.
Der Fondsmanager hat Vertrauen in das neue Management
des Unternehmens und geht davon aus, dass der Bereich
John Crane Erholungspotenzial bietet. Zugekauft wurden
auBerdem Hewlett Packard Enterprises, Delta Electronics
und Hasbro.

Die Position in Citigroup wurde abgestof3en. Citigroup dirfte
durch Russlands Ausschluss aus dem Finanzsystem
Umsatzeinbufien erleiden und hat bereits signalisiert, dass
Aktienriickkdufe kurz- bis mittelfristig unwahrscheinlich
sind. Damit fallt eine wichtige Quelle der Unterstitzung fur
den Aktienkurs weg. Der Fondsmanager trennte sich auch
von Unilever und trug damit der Belastung der
Verbrauchereinkommen  sowie dem  Preisdruck bei
Rohstoffen auf der Input-Seite Rechnung. Ebenfalls
abgestoflien wurden unter anderem Royal Dutch Shell,
Paychex, State Street, Qualcomm wund Philip Morris
International.

Auf den Markten kam es im ersten Halbjahr zu einer
erheblichen Umschichtung. In der Folge ging die Flihrung von
Aktien mit Growth-Merkmalen auf ertrags-/wertorientierte
Titel Gber. Die relative Bewertung ertragbringender Aktien ist
weitgehend unverandert geblieben, obwohl sich die Erholung
der Dividenden, die Ende 2020 einsetzte, angesichts
soliderer Unternehmensbilanzen und niedriger
Dividendenausschiittungsquoten fortsetzen durfte. Wahrend
die Markte voraussichtlich volatil bleiben, erwartet sich der
Fondsmanager davon eine mdgliche Rickkehr zu dem
langfristigen Trend, dass die Dividenden die Ertrdge auf den
Aktienmarkten bestimmen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL LEADERS FUND

Die Anteilsklasse USD A (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -25,86 %
nach Abzug von Gebulhren, verglichen mit -20,51 % fir den
MSCI World NR Index (jeweils in US-Dollar). Der Fonds
verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter seinem
Referenzwert zuriick.

Die globalen Markte brachen drastisch ein, als das
beschleunigte Inflationstempo, noch verscharft durch den
Konflikt in der Ukraine und anhaltende
Lieferkettenprobleme, die Besorgnis erhdhte, dass der
globale postpandemische Konjunkturaufschwung zum
Erliegen gebracht werden kdnnte. Die Konsumausgaben
wurden durch den rasanten Anstieg der Energie- und
Nahrungsmittelpreise gebremst, wahrend die nachgebenden
Einkaufsmanagerindizes deutlich machten, dass sich das
Geschaftsklima eintribte. Selbst die USA, die eine
dynamische Erholung von der Covid-Krise erlebten,
verzeichneten zunehmende Risiken eines  kraftigen
Abschwungs.
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BNY MELLON GLOBAL LEADERS FUND Forts.

Insbesondere sein Engagement im Gesundheitssektor
brachte den Fonds in Rickstand - ebenso wie sein
mangelndes Engagement in Energiewerten. Positiver wirkte
das geringere Engagement im Finanzsektor.

Der Markt reagierte negativ auf das Ergebnis von Intuitive
Surgical. Das Unternehmen teilte mit, dass Inflation und
fortgesetzter Druck auf die Lieferkette die Betriebskosten
erhéhen und damit die Gewinnmargen in der zweiten
Jahreshélfte senken kénnten. Die Anleger sorgten sich auch
um negative AuBerungen iiber Belastungen fiir US-Kliniken
und die Hemmnisse, die dies fiir den Einbau von Anlagen in
den USA darstellen konnte. Keyence entwickelte sich
unterdurchschnittlich. Das Unternehmen litt unter der
Rotation von Growth- in Value-Aktien auf dem Markt, die
angesichts héherer Zinsen und anhaltenden Inflationsdrucks
stattfand, obwohl es solide Ergebnisse geliefert und mit
Umsatzerl6sen und Gewinnen lber den Erwartungen gelegen
hatte. Wahrend Illumina mit seinen Geschéaftszahlen am
oberen Ende seiner Vorgaben lag, erlitt das Unternehmen
Verluste, weil es die Erwartungen nicht bertraf. Die
derzeitige Dynamik auf dem Endmarkt des Unternehmens
bleibt aber vorteilhaft, und der Auftragsiiberhang peilt
Rekordhdhe an.

Die AIA Group war fiur das Portfolio ein erfolgreiches
Investment. Der in Hongkong ansassige Versicherer
profitierte von der aufsichtsbehdrdlichen Genehmigung fir
die Er6ffnung einer Zweigniederlassung in der chinesischen
Provinz Henan. Diese Genehmigung ist eine wichtige positive
Entwicklung, da sie fur fortlaufende Unterstiitzung durch die
chinesische Regulierungsbehérde spricht. Novo Nordisk
legte ebenfalls ordentlich zu und préasentierte Ergebnisse,
die deutlich Uber dem Konsens lagen. Der Umsatz und der
Betriebsgewinn fiir das erste Quartal wuchsen zu konstanten
Wechselkursen um 18 %. Die Bruttomarge weitete sich um 70
Basispunkte auf 83,5 % aus, und die Vorgaben wurden nach
oben korrigiert.

Fastenal, ein fihrender Industriezulieferer Amerikas, wurde
ins Portfolio aufgenommen. Das Unternehmen hat immer
wieder bewiesen, dass es in der Lage ist, einen
fragmentierten Markt zu konsolidieren und dabei
hervorragende Finanzertrdge flr seine Aktiondre zu
erwirtschaften. Dieser Trend dirfte sich fortsetzen, da
Fastenal sein erstklassiges Geschaftsmodell umsetzt.

Der Markttenor hat sich innerhalb von sechs Monaten
drastisch veréndert. Die eigentlich erwartete Erholung von
der Pandemie mit Wiederherstellung der Lieferketten und
nur leichten Anderungen am geldpolitischen Kurs ist
inzwischen der Aussicht auf eine Rezession gewichen.
Gleichzeitig bekennen sich mafigebliche Zentralbanken zu
einer aggressiveren Straffung der Geldpolitik. In den
kommenden Monaten kdnnte es zu weiterer Volatilitdt auf
den Aktienmarkten kommen, da die Welt Uber die
Moglichkeit einer Rezession und hartnédckiger Inflation
nachdenkt, wahrend das geldpolitische Umfeld restriktiver
wird.

Walter Scott & Partners Limited
Juli 2022
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BNY MELLON GLOBAL OPPORTUNITIES FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -23,09 %
nach Abzug von Gebihren, wahrend der MSCI AC World Index
NR eine Rendite von -20,18 % verbuchte. Der Fonds
verzeichnete eine negative absolute Rendite und blieb hinter
dem Referenzwert zuriick.

Beeintréachtigt wurde die Fondsrendite sowohl durch die
Aktienauswahl als auch durch die Sektorallokation. Auf
Aktienebene leistete Applied Materials den schwachsten
Beitrag, gebremst durch zyklische Nachfragesorgen und
durch den Ausblick fur die Halbleiterindustrie. Auch die
Sony-Aktien belasteten die Wertentwicklung angesichts
gewisser Bedenken um den kurzfristigeren Gewinnausblick
des Unternehmens. Die SAP-Aktien kamen trotz
zuversichtlich stimmender Quartalszahlen nur schwer voran,
was vermutlich auf die Skepsis des Marktes in Bezug auf die
Umstellung von einem Vertreiber lizenzierter Software auf
ein Cloud-basiertes Geschaftsmodell zuriickzufiihren war.
Da die prognostizierten Gewinne unter Druck stehen,
wahrend sich der Konjunkturausblick eintriibt, tendierte
auch Amazon schwacher.

Der Neuzugang Exelon leistete einen positiven Beitrag. Die
defensiven Attribute des Unternehmens fanden angesichts
des ungewissen Konjunkturausblicks Anklang. Gleichzeitig
bot auch die neuerliche Konzentration des Marktes auf die
Energiewende und die Energiesicherheit Unterstitzung.
Bayer, das von einer breiteren Marktrotation aus Aktien mit
langerer Duration profitiert, zeigte Starkte, wahrend der
Ausblick fir die Pipeline des Pharmaunternehmens etwas
freundlicher wurde. Die AIA Group trug ebenfalls dazu bei,
gewisse Verluste abzufedern. Die Stimmung erhielt Auftrieb,
nachdem China die Covid-19-Einschrankungen lockerte und
die Versicherungsgesellschaft die Erlaubnis erhielt, in der
Provinz Henan eine Zweigniederlassung zu griinden. Der
Verzicht auf Meta Platforms erwies sich als vorteilhaft, da
die Aktien nach Metas Warnung vor harterem Wettbewerb
und enttduschenden Geschéaftszahlen drastisch
abrutschten.

Zu den Veranderungen zahlten der Kauf des US-Versorgers
Exelon durch Umschichtung aus Eversource Energy, da
Exelon ein héheres Wachstum seiner Vermdgensbasis
erzielen durfte als Eversource. Auflerdem engagiert sich der
Teilfonds mit der Aktie bei einem schwacheren
Konjunkturausblick in defensiveren Umsatzstromen. Die
Pharmaaoktie AstraZeneca wurde gekauft, weil der
Fondsmanager den Wachstumsausblick far die
Onkologie-Sparte des Unternehmens positiv einschatzte und
dieses mit einer starken Innovationsbilanz aufwartet. Ein
weiterer Neuzugang im Fonds war Trane, ein fihrender
Hersteller von Heizungs-, Liftungs- und Klimaanlagen fir
Gewerbe- und Wohngeb&ude. Der Fondsmanager geht davon
aus, dass Energieeffizienz und andere Okologische
Unternehmensziele Attribute sind, die bei Anlegern hoch im
Kurs stehen. Weitere Zukaufe waren unter anderem Chubb
und Hubbell.
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Vivendi wurde abgestoflen, weil Belege fir eine immer
schlechtere Erfolgsbilanz bei der Kapitalallokation und der
Unternehmensfihrung vorlagen. Der Fondsmanager trennte
sich auch von Unilever und trug damit der zunehmenden
Belastung der Verbrauchereinkommen sowie dem Preisdruck
bei Rohstoffen auf der Input-Seite Rechnung. Im
Finanzsektor ~ wurden Swedbank (aufgrund des
Russlandengagements) und Citigroup (angesichts der
Unsicherheit um Aktienriickkdufe) verkauft.

Die Geopolitik dirfte sich auf mittlere Sicht allem Anschein
nach immer mehr auf die Aussichten fur die Finanzmarkte
auswirken. Der kurzfristige  Ausblick  fur das
Wirtschaftswachstum wirkt getribt, und das in einer Phase,
in der die Zentralbanken mit strafferer Geldpolitik gegen
héhere Inflationserwartungen vorgehen. Solange solche
Ungewissheiten vorliegen, rechnet der Fondsmanager
weiterhin mit volatilen Finanzmarkten. Dies eroffnet jedoch
Chancen fir aktive Investoren mit langfristiger Orientierung.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON LONG-TERM GLOBAL EQUITY FUND

Die Anteilsklasse Euro A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -17,38 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit -13,53 % fir den
MSCI World NR Index (jeweils in Euro). Der Fonds
verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter seinem
Referenzwert zuriick.

Die globalen Markte brachen drastisch ein, als das
beschleunigte Inflationstempo, noch verscharft durch den
Konflikt in der Ukraine und anhaltende
Lieferkettenprobleme, die Besorgnis erhdhte, dass der
globale postpandemische Konjunkturaufschwung zum
Erliegen gebracht werden kénnte. Die Konsumausgaben
geraten durch den drastischen Anstieg von Energie- und
Nahrungsmittelpreisen unter Druck, wéhrend schwéchere
Einkaufsmanagerindizes eine Eintribung des
Geschaftsklimas aufzeigen. Steigende Kosten und ein
unsicherer Nachfrageausblick stellen die Rentabilitat der
Unternehmen dabei auf eine harte Probe. Selbst in einer
relativ starken Region wie den USA haben die Gefahren eines
kraftigen Abschwungs zugenommen.

Splrbar gedrickt wurde die Wertentwicklung des Fonds
durch sein mangelndes Engagement im Energiesektor. Auch
Gesundheitswerte schwéachelten. Die Auswahl unter den
Aktien im Sektor Nicht-Basiskonsumgiter war jedoch
gelungen und konnte die Verluste ein Stick weit auffangen.

Die Marktteilnehmer reagierten enttduscht auf die Zahlen
von Intuitive Surgical, insbesondere auf den Druck auf die
Marge und die Abwartskorrektur der Margenprognose.
Besorgt stimmten die Anleger offenbar auch AuBerungen
Uber Belastungen fiir US-Krankenh&user. Keyence wies eine
unterdurchschnittliche Wertentwicklung auf. Das
Unternehmen litt angesichts des anhaltenden
Inflationsdrucks unter einer breiteren Marktpraferenz fir
Value-Aktien — und das, obwohl es einige starke Zahlen
vorlegte, weil Umsatzerlése und Gewinne
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héher ausfielen als erwartet. Stattdessen fokussierten sich
die Marktteilnehmer auf eine schrumpfende Bruttomarge
infolge steigender Grundstoffkosten.

Die AIA Group war ein Lichtblick fur den Fonds. Der in
Hongkong ansédssige Versicherer profitierte, weil die
Aufsichtsbehérden griines Licht fur die Grindung einer
neuen Zweigstelle in der chinesischen Provinz Henan gaben.
Diese  Genehmigung spricht fur die fortlaufende
Unterstiitzung der chinesischen Regulierungsbehérde und
ist daher eine mafigebliche positive Entwicklung. Novo
Nordisk legte ebenfalls ordentlich zu und préasentierte
Ertragszahlen, die deutlich Gber dem Konsens lagen. Der
Umsatz und der Betriebsgewinn flr das erste Quartal
wuchsen zu konstanten Wechselkursen um 18 %. Die
Bruttomarge weitete sich um 70 Basispunkte auf 83,5 % aus,
und die Vorgaben wurden ebenfalls heraufgesetzt.

Zu den vorgenommenen Veranderungen zahlte der Verkauf
von Oracle. Oracles solide Bilanz hat sich in den letzten
Jahren rapide verschlechtert und ein Vergleich lber 4,7 Mrd.
USD mit HP sowie die bevorstehende Ubernahme von Cerner
fir 28,3 Mrd. USD trieben den Verschuldungsgrad bedenklich
in die Hohe.

Der Markttenor hat sich innerhalb von sechs Monaten
drastisch veréndert. Die eigentlich erwartete Erholung von
der Pandemie mit Wiederherstellung der Lieferketten und
nur leichten Anderungen am geldpolitischen Kurs ist
inzwischen der Aussicht auf eine Rezession gewichen.
Gleichzeitig bekennen sich mafigebliche Zentralbanken zu
einer aggressiveren Straffung der Geldpolitik. In den
kommenden Monaten kdnnte es zu weiterer Volatilitdt auf
den Aktienmarkten kommen, da die Welt Ulber die
Méoglichkeit einer Rezession und hartnéckiger Inflation
nachdenkt, wahrend das geldpolitische Umfeld restriktiver
wird.

Walter Scott & Partners Limited
Juli 2022



REGIONALE AKTIEN

BNY MELLON ASIAN EQUITY FUND

Die Anteilsklasse A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -20,34 %, verglichen mit
einer Rendite von -15,53 % fir den MSCI All-Country Asia
Pacific ex Japan Index TR (jeweils in US-Dollar). Der Fonds
verzeichnete nach Abzug von Geblhren eine negative Rendite
und blieb hinter seinem Referenzwert zuriick.

Beeintrachtigt wurde die Fondsrendite sowohl durch die
Aktienauswahl als auch durch die Sektorallokation. Unter
den Sektoren belastete die (bergewichtete Position des
Fonds in Informationstechnologie die Wertentwicklung
besonders stark. Auf Aktienebene war ASML das absolute
Schlusslicht, obwohl das Unternehmen solide Zahlen
vorlegte und Kapazitatssteigerungen zusicherte, um die
sprunghaft steigende Nachfrage nach seinen
EUV-Lithografie-Geraten zu decken. ,Growth“-Aktien waren
beim Anlegerpublikum unpopuldr. Weitere spirbare
Negativbeitrdge aus den Sektoren Technologie und
Kommunikation kamen unter anderem von Info Edge India
und Sea, die wohl beide als ,,Growth“-Aktien einzustufen
sind. Abtraglich wirkte der Verzicht auf die BHP Group, da
sich der australische Minenwert in einem von steigenden
Rohstoffpreisen gepragten Umfeld gut entwickelte.

Im Finanzsektor leistete die Versicherung AIA Group einen
kraftigen positiven Beitrag zur relativen Wertentwicklung.
Dem waren ansprechende Ergebnisse und die Ankiindigung
eines umfangreichen Rickkaufprogramms vorausgegangen.
Die Position in Pharmaron Beijing zeigte Starke, weil der
Eindruck vorherrschte, dass die chinesische Regierung mehr
Forschung und Entwicklung foérdert. Dass die Européische
Kommission ihren ,REPowerEU“-Plan veréffentlichte (der
die Abhangigkeit von fossilen Brennstoffen aus Russland
zligig verringern und die Energiewende beschleunigen soll),
gab den Fondspositionen in sauberer Energie im Mai
Auftrieb. Dazu zahlten LONGi Green Energy Technology und
Shenzhen Inovance.

Unter den Verdnderungen, die der Fondsmanager am
Portfolio vornahm, war die Begriindung einer Position im
stiidkoreanischen Speicherchiphersteller SK Hynix. Nach
Ansicht des Fondsmanagers ist der Ausblick fir die
Nachfrage nach hochleistungsfahigen Computerservern
solide und SK Hynix ein hochwertiges Unternehmen mit
attraktivem Risiko-/Ertragsprofil. Es wurde ein neue Position
in Oz Minerals eroffnet. Die Minengesellschaft bezieht den
Lowenanteil ihrer Umsatzerlése aus Kupfer. Die langfristigen
Aussichten fir dieses Metall beurteilt der Fondsmanager
positiv — nicht zuletzt, weil es sich um ein entscheidendes
Mineral fir den anhaltenden Trend zu verstarkter
Elektrifizierung handelt. Weitere Neuzugdnge waren unter
anderem das filhrende indische Konsumgiiterunternehmen
Marico, das in den Segmenten Wellness und Erndhrung tétig
ist, Indiens grofiter E-Commerce-Anbieter von Kosmetik-
und Koérperpflegeartikeln FSN E-Commerce Ventures (Nykaa)
sowie die E-Commerce- und Gaming-Plattform Sea.

Der Fondsmanager stie die Position in Elite Materials ab,
das kupferkaschiertes Laminat herstellt, weil er nach einer
Phase mit starker relativer Wertentwicklung von einem
schwacheren Ertragszyklus ausgeht. Der chinesische
Solarglashersteller Flat Glass wurde ebenfalls verkauft, weil
unsicher ist, ob das Unternehmen nachhaltig attraktive
Kapitalrenditen erwirtschaften kann. Verkauft wurden
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ferner Autohome, LG Household & Care und China Yongda
Automobiles.

Die asiatischen Markte sind weiterhin mit Unsicherheit
konfrontiert, der neben anderen Faktoren der Krieg in der
Ukraine sowie schwacheres Wirtschaftswachstum in China
zugrunde liegen. Asiatische Aktien notieren derzeit zu einem
ungewdhnlich hohen Abschlag auf Titel aus Industrielandern.
Der Fondsmanager geht davon aus, dass sich solchen
asiatischen Unternehmen eine einmalige Chance bieten
kénnte, die stark den Einflissen verlasslicher, langfristiger
Wachstumstrends ausgesetzt sind wie
Einkommenssteigerungen, Vergrolerung des Marktanteils
ihrer Produkte und Spielraum fiir Konsolidierungen in der
Branche.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON ASIAN INCOME FUND

Die ausschuttende Pfund-Sterling-Anteilsklasse des Fonds
erzielte im sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite
von -3,06 % nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer
Rendite von -5,31 % fiir den FTSE Asia Pacific ex Japan Index
TR (in Pfund Sterling). Der Fonds verzeichnete eine negative
Rendite, ibertraf aber den Referenzwert.

Die Aktienauswahl hatte auf Sektorebene positive Effekte.
Die  Vermoégensallokation leistete  ebenfalls einen
Wertbeitrag. Die ertragsstérkste Fondsposition war das
indische Tabakunternehmen ITC, dessen defensive Attribute
bei den  Anlegern angesichts eines unsicheren
Konjunkturausblicks gut ankamen. Auch die BHP Group
entwickelte sich in einem von steigenden Rohstoffpreisen
gepragten Umfeld positiv. Starke zeigte ferner das
ristungsabhéangige Unternehmen Singapore Technologies
Engineering, das von héheren Ristungsausgaben profitiert.
Finanzpositionen wie die United Overseas Bank aus
Singapur, die Bangkok Bank und die indonesische PT Bank
Rakyat legten bei steigenden Zinsen allesamt zu.

Die schwéachste Aktienposition des Fonds war Samsung
Electronics, was an der nachlassenden Ertragsdynamik und
der Skepsis der Anleger gegeniber wachstumsstarken
Technologiewerten lag, die den Zeitraum Uber vorherrschte.
Mit MediaTek schwachelte unter diesen Bedingungen noch
ein weiterer Halbleiter-Chiphersteller. Die Aktien des
indischen IT-Dienstleisters Infosys gaben nach, weil der Titel
die Ertragsschatzungen des Marktes verfehlte. Elite
Materials, das kupferkaschiertes Laminat herstellt, verlor
aus Angst vor Kosteninflation und Lieferkettenproblemen
ebenfalls an Wert.

Zu den Verdnderungen, die der Fondsmanager am Fonds
vornahm, zahlte der Kauf von Hanon Systems aus Siidkorea.
Das Unternehmen ist liberwiegend in der Produktion und im
Vertrieb von Heizungs-, Liftungs- und Klimaanlagen fir
Autos tatig. Hanon genief3t in dieser relativ konzentrierten
Branche einen technischen Vorsprung. Das Unternehmen
kdonnte von der Umstellung auf Elektrofahrzeuge
profitieren. Der Fonds eroffnete eine Position in der National
Australia Bank (NAB). Das Geschaft der NAB hat sich stark
gewandelt. Die Technologiesysteme wurden modernisiert
und nicht zum Kerngeschéaft zéhlende Sparten abgestofien.
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Dass sich die australische Wirtschaft relativ robust zeigt,
kénnte dem Unternehmen zuséatzliche Impulse geben. Im
Anschluss an BHPs im Vorjahr getroffene Entscheidung zur
Zusammenlegung seiner Erdélsparte mit Woodside Energy
eroffnete der Fonds eine neue Position in Woodside. Das
Unternehmen ist auf dem globalen Markt flr Flussigerdgas
gut aufgestellt. Der australische Kasinobetreiber Star
Entertainment wurde abgestoflen, weil er keine Dividende
zahlte und die Aktie weiterhin durch aufsichtsbehérdliche
Bedenken belastet wird. Die fir Wirtschaftskriminalitat
zustandige australische Behdrde weitet ihre laufenden
Ermittlungen gegen das Unternehmen derzeit aus.

Da sich die Welt von einer Ara mit niedriger Inflation und
niedrigen Zinsen auf eine Phase mit héherer Inflation und
hoheren Zinsen umstellt, bleibt der Ausblick fur die
Aktienmarkte mit Unsicherheit und Volatilitdt befrachtet. In
Asien wurde die Wertentwicklung der Region vor allem durch
Chinas Festhalten an seiner ,Null-Covid-Politik“ und die
enttduschenden monetdren Impulse nach unten gezogen. Ein
weiterer Belastungsfaktor war die Stérke des US-Dollars.
Der Fondsmanager geht jedoch davon aus, dass noch immer
viel ~ flir  ertragsorientierte  Anlagen  spricht.  Die
Renditedisziplin des Fonds fokussiert sich auf die
Bewertungen. Die Ermittlung von Unternehmen mit
Bilanzstarke und die Beibehaltung eines Schwerpunkts auf
Qualitat sollten dazu beitragen, dass der Fonds mit den
bevorstehenden volatilen Zeiten zurechtkommt.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON BRAZIL EQUITY FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -4,21 %,
verglichen mit einer Rendite von -0,41 % fur den MSCI Brazil
10/40 NR Index (jeweils in US-Dollar).

Auf Branchenebene stammten die gréf3ten positiven Beitrage
zur Wertentwicklung von den Allokationen des Fonds in den
Bereichen  Basiskonsumgliter, Investitionsgiter sowie
Zellstoff und Papier. Diese reichten jedoch nicht, um die

Verluste aus den Fondsanlagen in globalen
Investitionsgitern, der Auswahl unter Aktien der
Nahrungsmittelverarbeitungsindustrie und einer

untergewichteten Position in der Olbranche auszugleichen.

AufAktienebene  profitierte der Fonds von seinem
Engagement in Petrobras, Banco do Brasil und Vale. Obwohl
der CEO-Posten im ersten Halbjahr 2022 zweimal neu
besetzt wurde, lieferte Petrobras ausgesprochen gute
Zahlen und eine robuste Dividendenrendite, wozu die
steigenden Olpreise beitrugen. Ein kraftiger Anstieg der
Eisenerzpreise im ersten Quartal war der Hauptgrund fiir die
Kursgewinne der Vale-Aktie, die sich gut entwickelte, obwohl
der Eisenerzpreis im zweiten Quartal spurbar nachgab.

Zu den negativen Faktoren auf Aktienebene zahlten die
Fondspositionen in Americanas, Embraer und Marfrig.
Americanas geriet in Rickstand, als die Anleger Growth-Titel
und insbesondere Einzelhdndler abverkauften, weil die
Zentralbanken einen zinsbullischeren Kurs zur Bekdmpfung
der globalen Inflation einschlugen. Nach einem
ausgesprochen starken Jahr

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
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2021 sahen sich sowohl Embraer als auch Marfrig in der
zweiten Halfte des laufenden Jahres mit Herausforderungen
konfrontiert. Embraer verzeichnete weniger Auftrdge vom
brasilianischen Staat, wéahrend bei Marfrig das Ergebnis
unter den niedrigeren Spreads bei Rindfleisch litt.

Im Berichtszeitraum nahm der Fondsmanager eine neue
Position im Lebensmitteleinzelhandel in das Portfolio auf
und passte das Fondsengagement in bestimmten
Finanzwerten an.

Die brasilianische Zentralbank hob die Zinsen im
Berichtszeitraum zwar auf 13,25 % an, doch das reichte
nicht, um die Bedenken der Anleger Uber die Inflation zu
zerstreuen — umso mehr, als die Zins-Futures begannen,
eine weitere Zinserhéhung einzupreisen. Fiskalpolitisch
billigte die Regierung Maf3inahmen, um den Inlandskonsum
anzukurbeln, indem Sozialleistungen und Subventionen fir
einkommensschwéchere Haushalte angehoben wurden.
Dass das Wachstum im Inland nachweislich nach oben
korrigierte, war ermutigend. Die  Wirtschaftsdaten
Uberraschten im ersten Halbjahr positiv. Hinzu kommt, dass
die unlangst verabschiedeten Anreize die Konsumausgaben
in der zweiten Jahreshalfte unterstitzen sollten.

Insgesamt beurteilt der Fondsmanager die Aussichten flr
brasilianische Aktien auf lange Sicht positiv. Kurzfristig
dirfte die Volatilitdt aufgrund anhaltender geopolitischer und
wirtschaftlicher Unsicherheit hoch bleiben. In den
kommenden Quartalen kdnnten die Aktienkurse sogar noch
attraktiver werden. Der Fondsmanager wird versuchen, ein
diversifiziertes Portfolio aufrechtzuerhalten, und rechnet mit
einer Umschichtung zwischen Sektoren, da die Effekte der
Geldpolitik, des Krieges zwischen Russland und der Ukraine
und der Prasidentschaftswahlen in Brasilien neue Chancen
eréffnen.

ARX Investimentos Ltda
Juli 2022
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BNY MELLON GLOBAL EMERGING MARKETS FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -23,30 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von -17,63 % fir den
MSCI Emerging Markets Index NR. Der Fonds verzeichnete
eine negative absolute Rendite und blieb hinter seinem
Referenzwert zurlick.

Die Aktienauswahl war die Hauptursache fir den
Ertragsriickstand des Fonds. Auf Aktienebene zeigte das
Technologieunternehmen EPAM Systems spiirbar Schwache,
als der Markt Kapital aus Growth-Aktien umschichtete.
AuBerdem wurde das Unternehmen in Mitleidenschaft
gezogen, weil seine Belegschaft den Entwicklungen in
Russland und der Ukraine ausgesetzt war. Ertragsschwach
zeigte sich ferner ASML, obwohl das Unternehmen solide
Zahlen vorlegte und Kapazitatssteigerungen zusicherte, um
die sprunghaft steigende Nachfrage nach seinen
EUV-Lithografie-Geraten zu decken. Weitere spirbare
Negativbeitrdge aus den Sektoren Technologie und
Kommunikation kamen unter anderem von Info Edge India,
Globant und Sea, die wohl allesamt als , Growth“-Aktien
einzustufen sind.

Spitzenreiter unter den Fondspositionen war die AlA Group, da
sich ihre Aussichten auf Neugeschéaft besserten und China
erste Anzeichen fir eine Erholung von den harten
coronabedingten Einschrankungen zeigte. Kréaftige
Positivbeitrage zur Wertentwicklung kamen aus dem
Gesundheitssektor, was vor allem der Position im
Pharmaforschungsdienstleister =~ Pharmaron  Beijing zu
verdanken war. Der Plan der Europaischen Kommission, die
Abhangigkeit von fossilen Brennstoffen aus Russland rasch zu
verringern und die Energiewende hin zu Zielwerten fir
erneuerbare  Energien zu  beschleunigen, trug zur
Unterstiitzung der starken Wertentwicklung von chinesischen
Fondspositionen in sauberer Energie bei, darunter LONGIi
Green Energy Technology und Shenzhen Inovance Technology.
Das reichte jedoch nicht aus, um die Verluste aufzufangen.

Zu den Veranderungen, die der Fondsmanager vornahm, zéhlte
der Kauf des siudkoreanischen Speicherchipherstellers SK
Hynix. Die Nachfrage nach hochleistungsfahigen Servern
erscheint lUberzeugend. Die Kursschwéche der Aktie lieferte
eine Gelegenheit, eine Position in der indonesischen
E-Commerce- und Gaming-Plattform Sea zu erdffnen, die gut
aufgestellt wirkt, um aus der breiten E-Commerce-Chance in
der ASEAN-Region (Association of Southeast Asian Nations)
Kapital zu schlagen. AuBBerdem wurde eine neue Position in
Delta Electronics aus Taiwan erdffnet. Das Unternehmen ist in
der Produktion und im Vertrieb von Netzteilen tatig und verfligt
Uber das Potenzial, in Schwellenldndern vom langfristigen
Wachstum in den Sparten Industrieautomation und saubere
Energie zu profitieren. Weitere Neuzugénge waren das
fihrende indische Konsumgiiterunternehmen Marico sowie
die australische Kupfermine Oz Minerals.

Zu den Verkaufen des Fondsmanagers zahlte die Position in
EPAM Systems aufgrund der Risiken, die damit verbunden
sind, dass sich die Mehrheit der Beschaftigten des
Unternehmens in Russland, der Ukraine und Belarus befindet.
Die Position im indischen Schmuckanbieter Titan wurde nach
einer Periode mit hoher relativer Wertentwicklung abgestoflen,
die nach Ansicht des Fondsmanagers zu (berzogenen
Bewertungen fiihrte.
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Elite Materials, das kupferkaschiertes Laminat herstellt,
wurde verkauft, weil der Fondsmanager nach einer Phase mit
starker relativer Wertentwicklung mit einem schwacheren
Ertragszyklus rechnet. Abgestoflen wurden ferner unter
anderem Bilibili, Autohome, LG Household & Care sowie Flat
Glass.

Auf kurze Sicht durften die Vermégenspreise weiter von den
Inflationskréften beeinflusst werden, die in den USA zutage
treten, aber auch von der geldpolitischen Reaktion der
US-Notenbank Federal Reserve. Schwellenldnderaktien
notieren derzeit mit ungewdhnlich hohem Abschlag auf Titel
aus Industrieldndern. Der Fondsmanager sieht fur
Schwellenldnderunternehmen, die stark den Einflissen
zuverlassiger langfristiger Wachstumstrends ausgesetzt
sind, eine einmalige Chance.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON JAPAN SMALL CAP EQUITY FOCUS FUND

Die Anteilsklasse W des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -4,54 %, verglichen mit
-3,16 % fir den Russell/Nomura Small Cap Index und
-12,25% fur den Lipper Equity Japan Small & Mid Cap
Average (alle Angaben in japanischen Yen). Der Fonds
erzielte nach Abzug von Geblhren eine negative Rendite und
schnitt schlechter ab als sein Referenzwert.

Auf Branchenebene wurde die Wertentwicklung von
Dienstleistungen und Versicherungen am  stérksten
beeintrachtigt, in denen der Fonds ibergewichtet war, aber
auch vom Landverkehr — ein Sektor, in dem der Fonds gar
nicht investiert war. Die grofiten Positivbeitrdge kamen aus
dem Pharmasektor, in dem der Fonds nicht engagiert war,
sowie aus den Sparten Nichteisenmetalle und sonstige
Finanzunternehmen, in denen der Fonds (ibergewichtet war.

Auf Einzeltitelebene stammten die grofiten Wertbeitrage
unter anderem von M-up Holdings, das Fanclub-Seiten und
E-Ticketing-Unternehmen betreibt, von dem flhrenden
japanischen Apothekenbetreiber Ain Holdings sowie von
Nippon Gas, das Autogas und Stadtgas bereitstellt. Die
groften Wertabzlige brachten der Spezialist fur die
Abscheidung von Dinnschichthalbleitern Optorun, die
Haustier-Krankenversicherung Anicom Holdings sowie
Sanken Electric, das Halbleiterbauelemente und integrierte
Analogschaltungen herstellt.

Drei neue Positionen wurden im ersten Halbjahr ins Portfolio
aufgenommen. Dazu zahlten ADEKA, das eine breite Palette
von Chemie- und Nahrungsmittelprodukten herstellt,
Minkabu the Infonoid, ein fiihrender japanischer
Finanzinformationsdienst, sowie Nakanishi, das sich auf
zahnmedizinische, chirurgische sowie allgemeine
Industrieprodukte fokussiert. AuBerdem trennte sich der
Fondsmanager von Arata, einem Grof3handler fir Kosmetik,
Produkte des téglichen Bedarfs und Haushaltswaren, von
Takeuchi, einem der gréfiten Baumaschinenhersteller, von
Totetsu Kogyo, einem Spezialisten far die
Schieneninstandhaltung, sowie von Anritsu, einem
fihrenden globalen Produzenten elektronischer Test- und
Messprodukte.
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Der Fondsmanager erhéhte die Gewichtung von Aktien, die
mittelfristig attraktiv erschienen, und finanzierte diese
Zukaufe durch Verk&ufe von Aktien, die sich bislang relativ gut
behauptet haben.

Ende Juni 2022 hielt der Fonds 30 Aktien und war
tbergewichtet in  Dienstleistungen, Information und
Kommunikation sowie sonstigen Finanzunternehmen. Zu den
groBBten Ubergewichtungen im Portfolio zéhlten M-up
Holdings, Ain Holdings und Nifco, das Kunstharzverbindungen
und Kunststoffteile herstellt, in erster Linie fir die
Autoindustrie.

Im Verlauf der ersten Jahreshélfte rutschte der Yen gegenuber
dem US-Dollar auf einen historischen Tiefststand ab, was vor
allem auf die unterschiedliche Geldpolitik der US-Notenbank
Federal Reserve und der Bank of Japan zurlickzufiihren war.
Der Anstieg der in Dollar notierten Olpreise und der
Nahrungsmittelpreise ~ wird  sich  negativ auf den
Inlandskonsum  auswirken und  Volatilitdt auf den
Wahrungsmarkten erschwert den Unternehmen die Planung.
Doch da rund 40 % der Unternehmensumséatze im Ausland
erzielt werden, kénnten die Unternehmensgewinne von
solchen Unterschieden profitieren. Die Inflation liegt trotz
externer Schocks wie dem russischen Einmarsch in der
Ukraine  und  der  Angebotsstorungen  durch die
Covid-19-Pandemie knapp Uber dem Zentralbankziel von 2 %.
Die Risikobereitschaft der Anleger nimmt ab. Infolgedessen
konnten die Vermogenspreise auf kiirzere Sicht volatil bleiben.

Strategisch wird der Fonds nach wie vor Aktien halten, deren
Wachstumsaussichten ~ dem Fondsmanager  attraktiv
erscheinen.

BNY Mellon Asset Management Japan Limited
Juli2022

BNY MELLON SMALL CAP EUROLAND FUND

Die Anteilsklasse Euro A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -17,57 %
nach Abzug von Gebuhren. Im Vergleich dazu lag die Rendite
des S&P Eurozone Small & Mid Cap Average Index bei
-17,23 %.

Die US-Aktienméarkte verbuchten ein volatiles erstes
Halbjahr 2022, gepragt von Druck auf Lieferketten,
rekordhoher Inflation, Zinserhéhungen der US-Notenbank
Federal Reserve (Fed) und der Krise in der Ukraine. All das
belastete die Anlegerstimmung. Der russische Vorstof3 in die
Ukraine stellte das aggressivste militérische Vorgehen in
Europa seit dem Zweiten Weltkrieg dar. Die Blindnispartner
der North Atlantic Treaty Organization (NATO) reagierten mit
scharfen Wirtschaftssanktionen gegen Russland.
Friedensverhandlungen brachten keine nennenswerten
Ergebnisse. Die Weltbank auflerte sich zum
Wirtschaftswachstum pessimistisch und senkte ihre globale
Wachstumsprognose fir 2022 von 4,1 % auf 2,9 %.

In diesem Umfeld verbuchte der Fonds einen leichten
Rickstand auf seinen Referenzwert. Positionen im
Gesundheitssektor belasteten die Wertentwicklung am
meisten, was in erster Linie dem mangelnden
Fonds-Engagement in niederléandischen Titeln
zuzuschreiben war. Auch Finanzwerte wirkten abtréglich,
dies vor allem
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wegen der Nullgewichtung spanischer Titel im Fonds. Die
grofBten Wertabziige brachte im Berichtszeitraum eine
Position in dem franzdsischen Unternehmen JCDecaux.
Spitzenreiter bei den Wertbeitragen war die positive
Aktienauswahl in Deutschland, gefolgt von Italien. Die
Positionierung in den Niederlanden hatte dagegen
weitgehend negative Effekte, was der problematischen
Einzeltitelauswahl zuzuschreiben war. Auch Positionen in
Irland minderten den Ertrag.

Auf Sektorbasis lieferten Immobilien und Industrie die
héchsten Beitrédge, wahrend Gesundheit und Finanzen die
Performance schmalerten. Eine leichte Ubergewichtung und
die positive Aktienauswahl bei den deutschen Positionen
waren die Haupttreiber der Wertentwicklung im
Immobiliensektor. Im  Industriesektor steigerte die
Fondsposition in Rheinmetall die Wertentwicklung, da das
Unternehmen Ertrdge im dreistelligen Millionenbereich
vorlegte.

Das Engagement des Fonds in den  Sektoren
Kommunikationsdienste und Industrie wurde jeweils durch
die Eroffnung von Positionen in JCDecaux und Sacyr
ausgebaut. Das Engagement in den Sektoren Finanzen und
Versorgung verringerte sich durch den Verkauf von
Positionen im Finanzwert Unipol Gruppo sowie durch die
Verkleinerung mehrere weiterer bestehender Positionen in
den beiden genannten Sektoren.

Der Ausblick fur die Aktienmarkte der Eurozone bleibt nach
Einschatzung des Fondsmanagers konstruktiv. Mit Blick auf
das zweite Halbjahr 2022 und sinkende Temperaturen
werden die Anleger die potenziellen Effekte auf die
Nachfrage berlicksichtigen, wenn die Energiepreise hoch
bleiben. Noch liegen die Preise zwar deutlich Gber dem Ende
letzten Jahres verzeichneten Niveau, doch manche
energieabhéangigen Aktien tendieren bereits wieder zu
Standen wie Ende 2021. Angesichts der jlingsten Volatilitdt
ist der Fondsmanager bestrebt, die Untergewichtung des
Fonds im Energiesektor zu beenden. Der Fondsmanager geht
nach wie vor davon aus, dass die Markte der Eurozone durch
ihre Breite und ihren Wert fiir dieses gedampftere und
volatilere Umfeld gut aufgestellt sind.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022

BNY MELLON U.S. EQUITY INCOME FUND

Die Anteilsklasse USD C des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -5,35 %
nach Abzug von Gebiihren und schnitt damit besser ab als ihr
Referenzwert, der S&P 500 NR mit -20,15 %.

Die US-Aktienméarkte verbuchten ein volatiles erstes
Halbjahr 2022, gepragt von Druck auf Lieferketten,
rekordhoher Inflation, Zinserhéhungen der US-Notenbank
Federal Reserve (Fed) und der Krise in der Ukraine. All das
belastete die Anlegerstimmung. Der russische Vorstof3 in die
Ukraine stellte das aggressivste militérische Vorgehen in
Europa seit dem Zweiten Weltkrieg dar. Die Blndnispartner
der North Atlantic Treaty Organization (NATO) reagierten mit

scharfen Wirtschaftssanktionen gegen Russland.
Friedensverhandlungen brachten keine nennenswerten
Ergebnisse. Die  Weltbank  &auflerte sich zum

Wirtschaftswachstum pessimistisch und senkte ihre globale
Wachstumsprognose fiir 2022 von 4,1 % auf 2,9 %.
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Der Fonds konnte seinen Referenzwert in diesem Kontext
Ubertreffen. Nach Sektoren leisteten Energie und
Gesundheit die groften Wertbeitrage. Abtraglich wirkte mit
Basiskonsumgtitern nur ein einziger Sektor. Sowohl die
Ubergewichtung als auch die effektive Aktienauswahl im
Energiesektor befliigelten die Wertentwicklung. Der Sektor
profitierte im Berichtszeitraum von steigenden Olpreisen. Die
Aktien der US-Raffinerie Marathon Petroleum entwickelten
sich Uberdurchschnittlich, da die Margen im
Raffineriegeschaft robust blieben. Im Gesundheitssektor
steigerte das libergewichtete Engagement im
Pharmasegment den Ertrag. Gleiches galt fur die
Positionierung im Teilsektor Biotechnologie. Insbesondere
die Aktien von AbbVie trieben die Wertentwicklung nach
soliden Verschreibungsdaten fiir deren neues Medikament
Rinvog in die Héhe. Ein negativer Faktor, der die
Wertentwicklung belastete, war eine Untergewichtung im
Sektor Basiskonsumgiiter. International Game Technology
geriet im Berichtszeitraum in Rickstand, da der russische
Einmarsch in der Ukraine die Anlegerstimmung driickte — vor
allem beziglich des Ausblicks fir das europaische
BIP-Wachstum. Auch die Aktien von Cisco Systems
beeintrachtigten das Ergebnis.

Im Berichtszeitraum stockte der Fondsmanager das
Engagement des Fonds im Finanzsektor auf, darunter
MetLife, Goldman Sachs und Hartford Financial Services. Zu
weiteren mafigeblichen Zuk&ufen zahlten Raytheon
Technologies und  Sanofi. Das Engagement im
Versorgungssektor wurde zurlickgefahren. Unter den
wesentlichen Verkaufen waren CVS Health, CF Industries
Holdings, Charles Schwab, Medical Properties und Clearway
Energy.

Die Zinserhéhung der Fed um 75 Basispunkte und die
zinsbullischen AuBerungen belegen die Bereitschaft der
US-Notenbank, alles zu tun, um die Inflation einzudammen.
Es wird damit gerechnet, dass die Bank die Zinsen so lange
weiter anhebt, bis die Daten auf eine spiirbare Verringerung
des Preisauftriebs hindeuten. In diesem Umfeld entwickeln
sich Value-Aktien, allen voran solche mit Uberzeugenden
Ertragsmerkmalen, voraussichtlich besser als der
Gesamtmarkt. Und schlieBllich ist nach Einschatzung des
Fondsmanagers im Ausblick fir die nachsten 12 Monate
bereits beriicksichtigt, dass der Inflationsdruck lber dem
Trend bleibt, sich aber langsam abschwéachen wird.
Unternehmen, die so aufgestellt sind, dass sie héhere Preise
verkraften kénnen, kénnten letztlich von hdheren Margen
und starkeren Trends beim relativen Ertrag profitieren.

Die Auswirkungen des Kriegs zwischen Russland und der
Ukraine, der anhaltende Inflationsdruck und die
anschlielende Straffung der Geldpolitik haben die
Rezessionsgefahr erhéht. Angesichts starker
Beschéftigungstrends und Sparquoten bei den Verbrauchern
scheint die US-Wirtschaft besser geriistet als andere
Markte, wenngleich die Unternehmensgewinne Gegenwind
splren dirften.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022
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SPEZIALAKTIEN

BNY MELLON BLOCKCHAIN INNOVATION FUND

Die Anteilsklasse W des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum vor Abzug von Gebihren in US-Dollar eine
Rendite von -46,05 %. Sein Referenzwert, der MSCI AC World
NR USD, verzeichnete -20,18 %.

Die Aktienmérkte verbuchten ein volatiles erstes Halbjahr,
gepragt von Druck auf Lieferketten, rekordhoher Inflation,
Zinserhohungen der US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
und der Krise in der Ukraine. All das belastete die
Anlegerstimmung. Der russische VorstoB8 in die Ukraine
stellte das aggressivste militarische Vorgehen in Europa seit
dem Zweiten Weltkrieg dar. Die Mitglieder der North Atlantic
Treaty Organisation (NATO) reagierten mit scharfen

Wirtschaftssanktionen gegen Russland.
Friedensverhandlungen brachten keine nennenswerten
Ergebnisse. Die Weltbank auflerte sich zum

Wirtschaftswachstum pessimistisch und senkte ihre globale
Wachstumsprognose fiir 2022 von 4,1 % auf 2,9 %.

Zu Wertabziigen kam es vor allem im Finanzsektor, unter
anderem durch Silvergate Capital, Coinbase Global und
Voyager Digital. Die Wertbeitrage waren vielfaltig und
entfielen unter anderem auf Enphase Energy, Funko, Daimler
Truck. Insgesamt verbuchte der Fonds jedoch ein Minus.

Im Berichtszeitraum kaufte der Fondsmanager SAP,
Alphabet und National Bank Holdings. Aus dem Fonds
herausgenommen wurden unter anderem EPAM Systems,
MicroStrategy und Voyager Digital.

Zinserhéhungen, die eingefiihrt wurde, um die héchste
Inflation seit Jahrzehnten zu bekadmpfen, steigern die
Fremdkapitalkosten. Dies geschieht zwar, um die Nachfrage
zu bremsen, weckt aber gleichzeitig Bedenken (ber eine
Rezession. Kryptowdhrungen zeigen sich dagegen ebenso
wenig immun wie Aktien. Volumen wie Kurse gerieten bei
Kryptowdhrungen und Non-Fungible Tokens gleichermafien
unter Druck. Der Bitcoin verlor in den ersten drei Monaten
59 %. Der Kursverfall von Kryptowdhrungen |éste etliche
bedeutsame Negativschlagzeilen aus, die Ol ins Feuer
gossen. Algorithmische Stablecoins wie Luna/Terra sind
eingebrochen, Kreditplattformen fir Kryptowdhrungen wie
Celsius haben Liquiditdtsprobleme und auf Kryptowdhrungen
ausgerichtete Hedgefonds wie Three Arrows stehen unter
Druck.

Diesen negativen Vorkommnissen liegen zwei gemeinsame
Themen zugrunde — unzulangliche Governance-Strukturen
und eine  mangelnde  behérdliche  Aufsicht.  Die
Aufsichtsbehorden reagieren auf diese Entwicklungen,
indem sie ihre Aufsicht Uber digitale Vermégenswerte
beschleunigt ausbauen, um Anleger zu schiitzen und die
Finanzstabilitdt zu wahren. Anders als der private Sektor
entschieden sich klassische Finanzinstitute fir eine
vorsichtige Herangehensweise an digitale Vermégenswerte.
Diese Dynamik verandert sich aber in der Erwartung, dass
die Aufsichtsbehdérden fiir Klarheit sorgen.
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Angesichts einer fundamentalen Verschlechterung hat der
Fondsmanager das Fondsengagement in Kryptowdhrungen
deutlich verringert — zugunsten neuer Chancen, die sich
durch die Enterprise Blockchain und tokenisierte
Vermégenswerte erdffnen, welche nicht auf Coins, sondern
auf Tokens setzen.

Eine Kryptowéhrung, also die native Wahrung einer
bestimmten Blockchain (so ist beispielsweise Ether die
native Wahrung von Ethereum), ist im Grunde ein digitales
Tauschmedium und stellt eine Facette der
Blockchain-Technologie dar. Der Fondsmanager ist der
Uberzeugung, dass das jiingste Kryptowdhrungsnarrativ die
von der Blockchain auf breiterer Front gebotenen Chancen
Uberschattet, denen die Tokenisierung zugrunde liegt.
Token-gestutzte Blockchain-L&sungen kénnten
Arbeitsabldufe branchenlbergreifend und (berregional
verandern - eine Entwicklung, die angesichts der jingsten
Volatilitdt womoglich unterschatzt wird.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022

BNY MELLON DYNAMIC U.S. EQUITY FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte eine negative
Rendite von -23,38 % nach Abzug von Gebiihren und schnitt
damit schlechter ab als ihr Referenzwert, der S&P 500 NR
mit -20,15 %.

US-Aktien verbuchten ein volatiles erstes Halbjahr, gepragt
von Druck auf Lieferketten, rekordhoher Inflation,
Zinserh6hungen der US-Notenbank Federal Reserve (Fed)
und der Krise in der Ukraine. All das belastete die
Anlegerstimmung. Der Inflationsdruck hielt an, und das
Konsumklima triibte sich ein. Die Méarkte tauchten kurzfristig
in Bdrenmarktterritorium ab, und die Fed hob ihren Leitzins
im Marz, Mai und Juni aggressiv an. Trotz zunehmender
Beflirchtungen Uber eine Rezession stellte Fed-Chef Jerome
Powell fiir die Folgezeit weitere Zinserhéhungen in Aussicht,
um die Inflation einzudammen. Im April verdffentlichten
Daten zufolge schossen die Arbeitskosten so stark in die
Hoéhe wie seit 21Jahren nicht. Die Zahlen fir das
Bruttoinlandsprodukt offenbarten, dass die US-Wirtschaft
um 1,4 % geschrumpft war, obwohl die Analysten mit einem
Wachstum von 1,0 % gerechnet hatten.

Fir den Fonds war das ein schwieriges Umfeld. Sowohl
US-Aktien als auch US-Staatsanleihen wiesen negative
Renditen aus und der Fonds geriet gegeniiber seinem
Referenzwert in Rickstand. Die Aktienallokation des Fonds
brachte kraftige Wertabziige, und seine Allokation in
Treasuries wirkte ebenfalls abtraglich. Wie immer wurde die
gehebelte Komponente der Aktienallokation in Form von
Optionen gehalten, um die Strategie vor negativen
Aktienertragen zu schitzen. Am 20. Mai wurde die
Zielallokation des Fonds fur Aktien von 110 % auf 100 %
herabgesetzt. Die Zielallokation fir Anleihen blieb mit 10 %
unverdndert. Das Leverage wurde von 20% auf 10%
verringert. Die folgenden drei Faktoren fihrten zu dieser
Verdnderung: eine Verringerung der Aktienprdmie gegenlber
Anleihen, die von rund 4,0% auf 3,4% schrumpfte, ein
Anstieg der Renditen langfristiger Anleihen (die Rendite
30-jéhriger Treasuries begann das
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Jahr bei 2,01 % und erhdhte sich auf 3,07 %) und eine
Zunahme der Aktienvolatilitdt. Wahrend die Volatilitat
normalerweise rund 15% betragt, konnte sie nach
Schétzungen des Fondsmanagers 19,3 % erreichen.

Auch die durchschnittliche umgesetzte Allokation in
Anleihen von rund 6 % bremste den Ertrag, da die Renditen
im Berichtszeitraum (Uber die gesamte Kurve hinweg
anzogen, was Abwaértsdruck auf die Kurse von Anleihen
ausléste. Das umgesetzte Engagement in Anleihenstartete
mit beinahe 5% ins Jahr und wurde im Januar und Februar
sukzessive erhoht, da die Renditen stiegen. Der Fonds
beschloss den Berichtszeitraum mit einem umgesetzten
Anleihenengagement von rund 7,0 %.

Aktien beurteilt der Fondsmanager eher neutral. Der Ausblick
fir das Wirtschaftswachstum und die Unternehmensgewinne
in den USA ist im vergangenen Jahr trotz der hartnackig
hohen Inflation weiterhin Uberwiegend positiv geblieben.
Dennoch  zeichnen  sich  Abwartsrisiken ab. Der
Fondsmanager ist bestrebt, den Fonds so aufzustellen, dass
die entstehenden Risiken far Gewinne und
US-Wirtschaftswachstum durch den Umstand konterkariert
werden, dass die Bewertungen vieler Aktien nach wie vor
lberzeugen - vor allem im Vergleich zu alternativen
Anlageklassen.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022

BNY MELLON FUTURE EARTH FUND

Die Anteilsklasse W (Acc) des Fonds erzielte wahrend des
sechsmonatigen Berichtszeitraums eine Rendite von
-22,82% nach Abzug von Geblhren, wahrend sein
Referenzwert, der MSCI AC World NR Index, -20,18 %
verbuchte (jeweils in US-Dollar). Der Fonds verzeichnete eine
negative Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert
zuriick.

Die Aktienauswahl war ein mafigeblicher Grund fir den
Ertragsriickstand des Fonds. Auf Einzeltitelebene bildete
Infineon Technologies das Schlusslicht, weil im Hinblick auf
die Herausforderungen fiir die Halbleiterbranche gewisse
Bedenken vorherrschten. Einen weiteren wesentlichen
Negativbeitrag zur Rendite brachte Nidec. Die Aktie wurde
durch die Abkehr des Marktes von wachstumsstarken, héher
bepreisten Aktien belastet. AuBBerdem blieb der Gewinn unter
den Erwartungen. Smurfit Kappa zeigte als unmittelbare
Folge der Russland-Ukraine-Krise Schwéche aufgrund der
Beflirchtung, in  Europa  kénnte es zu einer
Nachfragekorrektur kommen, sowie der Méglichkeit, dass
explodierende Rohstoffpreise Abwértsdruck auf die Margen
ausiiben kénnten.

Die Erwartung, dass im Jahresverlauf weltweit mehr
Solaranlagen installiert werden, bescherte dagegen den
Aktien von LONGi Green Energy Technology Kursgewinne. Der
Titel war der Spitzenreiter im Fonds. NextEra Energy,
Entwickler erneuerbarer Energien von Weltrang und solider
Betreiber
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regulierter Anlagen in Florida, machte ebenfalls eine gute
Figur. Der Fokus auf der Energiewende und Energiesicherheit
erwies sich als vorteilhaft. Die Hubbell-Aktielegte zu, da das
Unternehmen starke Ertragszahlen prasentierte und die
Erwartungen (bertraf, nachdem die Umsatzerlése im
Jahresvergleich ein robustes organisches Wachstum
belegten. Auch Mowi leistete einen kraftigen Beitrag, was
héheren Lachspreisen zuzuschreiben war.

Der Fondsmanager engagierte sich Anfang des Jahres in
Voltronic Power Technology. Das Unternehmen diirfte vom
beschleunigten Endmarktwachstum infolge der starken
Elektrifizierungstrends profitieren. Nach einer Phase mit
erheblicher Kursschwache wurde eine Position in Trane
Technologies erdffnet, einem fihrenden Hersteller von
Heizungs-, Luftungs- und Klimaanlagen und -steuerungen
fir Gewerbe- und Wohngebaude. Die Bewertung der Aktie
gab in dem von hdheren Zinsen gepragten Umfeld nach. Ein
weiterer Neuzugang war Sungrow Power Supply, global
fihrender Produzent von Wechselrichtern. Das Unternehmen
kann mit einer groBen Solarsparte aufwarten, und ebenso
mit einem wachstumsintensiven Energiespeicherbereich.
Gekauft wurden ferner LONGi Green Energy Technology,
Epiroc, Hubbell, Wuhan DR Laser Technology, RWE und
andere.

Seine Position im Windturbinenhersteller Vestas stief3 der
Fonds ab. Der Fondsmanager sah auf kurze Sicht gleich
mehrere  Herausforderungen auf das Unternehmen
zukommen und erkannte andere, bessere Chancen. Die
Position in Texas Instruments wurde verdufiert, weil den
Fondsmanager eine Gipfelbildung im Halbleiterzyklus
beunruhigte. AuBBerdem trennte sich der Fondsmanager von
Eversource Energy und National Grid, da das Engagement
des Portfolios im Versorgungssektor so angepasst wurde,
dass es dem héheren Uberzeugungsgrad anderer Titel aus
dem Sektor Rechnung trug. Weitere Verkaufe betrafen unter
anderem Microsoft und Unilever.

Der Krieg in der Ukraine, die Straffung der Geldpolitik und die
Ausbreitung von Covid-19 in China Uben weiterhin starken
Gegenwind auf die Markte aus. Es gibt aber viele erstarkende
Themen, die Anlagechancen bieten kénnten. Der
Fondsmanager bleibt darauf ausgerichtet, Anlagen ausfindig
zu machen, die von globalen Initiativen zum Kampf gegen
den Klimawandel und zur Entlastung der Natur profitieren
und dazu beitragen. Der Fondsmanager geht davon aus, dass
Future Earth ein vielversprechendes Thema mit grofiem
Potenzial fur die Zukunft ist.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

BNY MELLON FUTURE FOOD FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -15,27 %
nach Abzug von Gebihren, wéhrend der MSCI AC World NR
-20,18% verbuchte (jeweils in US-Dollar). Der Fonds
verzeichnete eine negative Rendite, schnitt aber besser ab als
sein Referenzwert.

Auf Sektorebene wirkte sich die Allokation ausgesprochen
positiv aus — allen voran das (bergewichtete Engagement im
Sektor Basiskonsumgiiter. Auch die Aktienauswahl hatte
insgesamt ertragssteigender Effekte. Auf Einzeltitelebene
leistete Bayer einen Positivbeitrag, da die Anleger die méglichen
Auswirkungen eines robusten Landwirtschaftsumfelds auf die
Pflanzenschutzsparte des Unternehmens einkalkulierten.
Angesichts des erheblichen Einflusses, den ein Aufwartstrend
auf dem Kalimarkt auf die Aktien von Nutrien auslbt, legte der
Titel nach dem russischen Einmarsch in der Ukraine kraftig zu.
Zuvor hatte das Unternehmen fir das vierte Quartal 2021
kréftige Gewinne gemeldet. Auch Cortevas Quartalsgewinn
Ubertraf die Konsensschatzungen, unterstitzt durch die Starke
im Pflanzenschutzgeschaft. Der US-amerikanische
Lebensmitteldiscounter Grocery Outlet leistete ebenfalls einen
Wertbeitrag, da die Inflation Druck auf die Haushaltseinkommen
ausiibte. Mowi entwickelte sich stark, was hoheren
Lachspreisen zuzuschreiben war.

Das Tiergenetikunternehmen Genus war der schwachste Wert
im Fonds, da der Ausblick fur PIC China (die Schweinesparte)
auf kiirzere Sicht von Preisschwache getriibt wurde. Auch der
Lebensmittellieferdienst Delivery Hero belastete die Rendite.
Sein Gewinnausblick fur das kommende Jahr enttduschte.
Ecolab, ein Anbieter von Wasser-, Hygiene- und Energietechnik
und -dienstleistungen, dessen Quartalsergebnis unter Covid-19
und lieferkettenbedingten Problemen gelitten hatte, gab nach,
belastet durch steigende Kosten und Lieferengpasse.

Zu den Veranderungen, die der Fondsmanager am Portfolio
vornahm, zéhlte der Kauf von Sysco, dem gréfiten Akteur in
einem relativ fragmentierten US-amerikanischen
Lebensmittelvertriebssektor. Wéhrend die gesamte Branche
durch coronabedingte Lockdowns unter Druck geraten war, ist
Sysco nach Ansicht des Fondsmanagers gut aufgestellt, um
starker aus der Pandemie hervorzugehen. Ein weiterer
Neuzugang war Grocery Outlet. Der Fondsmanager wollte das
Engagement des Portfolios in Lebensmitteldiscountern
ausbauen. Angesichts der Belastung der Haushaltseinkommen
durch die Inflation ging er davon aus, dass das Unternehmen gut
positioniert sein konnte, um von der Suche nach Wert zu
profitieren. Neu ins Portfolio aufgenommen wurde Zebra
Technologies, ein innovatives Unternehmen aus dem Bereich
Lager- und Einzelhandelsautomation. Der Fondsmanager
rechnet mit verstarkter Automatisierung im
Lebensmitteleinzelhandel und in der Produktionslogistik.
Lebensmittelverschwendung ist ein besorgniserregendes
Thema. Technologien, die die Effizienz in der Lebensmittelkette
steigern und den Warenverkehr beschleunigen kénnen, bergen
Moglichkeiten, der Verschwendungsproblematik in der
Lieferkette entgegenzuwirken.

Der Nutzfahrzeughersteller Iveco wurde verkauft, da
schwachere Nachfragetrends langfristig die Argumente fiir eine
Anlage entkrafteten. Nach enttduschenden Geschaftszahlen
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trennte sich der Fondsmanager von Delivery Hero, weil dessen
Geschéaftsmodell und Rentabilitat auf lange Sicht zunehmend
Sorgen bereiteten.

Trotz der schwierigen Rahmenbedingungen fir die Markte
offenbaren sich viele Themen, die auf starkes Wachstum
orientierte  Investmentchancen eréffnen  kénnten.  Der
Schwerpunkt des Fondsmanagers liegt nach wie vor darauf,
dass die Menschheit forschen, investieren und erfinderisch sein
muss, um neue, bessere Wege zu finden, eine wachsende
Bevélkerung zu ernéahren. Das gilt umso mehr, da der Krieg in
der Ukraine die Sorgen um die Erndhrungssicherheit weltweit
verschérft.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON FUTURE LIFE FUND

Die Anteilsklasse W (Acc) des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -15,37 % nach Abzug von
Gebuhren, wahrend sein Referenzwert, der MSCI AC World NR
Index, -20,18 % verbuchte (jeweils in US-Dollar).

Auf Sektorebene hatte die Allokation einen ausgesprochen
positiven Effekt, allen voran das (ibergewichtete Engagement im
Gesundheitssektor. Die Einzeltitelauswahl minderte die Rendite
jedoch. Die Anleger zogen Kapital aus wachstumsstarken Aktien
mit héherem KGV ab, was sich auf die vom Fonds gehaltenen
Titel Intuitive Surgical und Straumann negativ auswirkte.
Teladoc Health gab nach, da die korrigierten Vorgaben fur 2022
die Erwartungen verfehlten, was auf Probleme in den Sparten
Direct-to-Cosumer-Verhaltensmedizin und  Chronic  Care
zurlickzufihren war. DexCom geriet in Rickstand, weil die
Erstquartalsumsétze zwar héher ausfielen als erwartet, die
Bruttomargen jedoch nicht. Home Depot wurde durch gewisse
Bedenken bezliglich steigender Zinsen und im Anschluss an
manche konservativen Vorgaben auch beziglich des Ausblicks
fir das kommende Jahr gebremst.

Dagegen legte die Eli-Lilly-Aktie zu. Das Potenzial des
Medikaments Tirzepatid zur Behandlung von Patienten mit
Typ-2-Diabetes stimmte die Anleger weiterhin zuversichtlich.
AstraZeneca prasentierte sich stark, da die Gewinne des
Unternehmens die Erwartungen in den Schatten stellten. Ferner
lieferte eine wichtige Studie Uber sein Brustkrebsmedikament
Enhertu positive Daten. Obwohl der Erfolg allgemein erwartet
worden war, befligelte die Meldung die Stimmung. Die Aktien
von Novo Nordisk zogen an, nachdem das Unternehmen das
erhebliche Wachstumspotenzial herausgestellt hatte, das es in
Bereichen wie Diabetes und Adipositas wahrnimmt. Die
UnitedHealth Group legte auf die Bekanntgabe von Pléanen zur
Ubernahme des Pflegedienstes LHC Group hin zu, wodurch sie
ihre Kapazitaten in der hauslichen Pflege expandieren wiirde.

Hinsichtlich der Verédnderungen am Portfolio wurde auch eine
Beteiligung am franzdsischen Pharmaunternehmen Sanofi
begriindet. Sanofi wartet nach Ansicht des Fondsmanagers mit
einer soliden Bilanz, einer verninftigen Rendite und einer
aussichtsreichen Medikamenten-Pipeline auf. Gekauft wurde
ferner das globale Pharmaunternehmen Eli Lilly, das auf die
Entwicklung von Arzneimitteln gegen Stoffwechsel, Krebs-,
Immun- und
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andere Erkrankungen fokussiert ist. Der Wachstumsausblick
fur das Unternehmen wirkt angesichts der erheblichen
Chancen, die seine Pipeline bietet, durchaus
vielversprechend. Ferner wurde eine Position in dem
forschungsorientierten = Biopharma-Unternehmen  AbbVie
er6ffnet. Der Fondsmanager traut dem Unternehmen zu
gegebener Zeit angemessene Umsatzsteigerungen zu.
AuBBerdem birgt seine Pipeline dort Aufwéartspotenzial, wo die
Erwartungen niedrig sind. Weitere Zukaufe betrafen unter
anderem Alnylam Pharmaceuticals, ein auf die Entwicklung
von RNAi (RNA-Interferenz)-Medikamenten spezialisiertes
Biopharma-Unternehmen, Amedisys, das hausliche Pflege-,
Hospiz- und Betreuungsdienste anbietet, sowie Boston
Scientific, Entwickler, Hersteller und Vermarkter von
medizinischen Geraten, die in verschiedenen Bereichen der
interventionellen Medizin eingesetzt werden.

Unsere Position in Teladoc Health wurde aufgrund
fortgesetzter Probleme in den Sparten
Direct-to-Consumer-Verhaltensmedizin und Chronic Care
abgestof3en. Der Fondsmanager trennte sich ferner vom
fihrenden Anbieter von Dentalimplantaten Straumann, weil
das Unternehmen nach seinem Dafiirhalten im Falle einer
Rezession nicht gegen Konsumschwéche gefeit sein konnte.

Der Krieg in der Ukraine, eine straffere Geldpolitik sowie die
Ausbreitung von Covid-19 in China sorgen fiir erheblichen
Gegenwind an den Markten. Im vorliegenden Umfeld
offenbaren sich jedoch viele Themen, die Anlagechancen
bieten koénnten. Unser Fokus liegt weiter auf solchen
Unternehmen, die erstklassige, innovative Produkte sowie
Dienstleistungen und Ldsungen anbieten, welche den
Bedirfnissen und Ansprichen einer alternden
Weltbevélkerung Rechnung tragen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL INFRASTRUCTURE INCOME
FUND

Die Anteilsklasse USD W des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -7,50 %
nach Abzug von Gebiihren. Im Vergleich dazu lag die Rendite
des S&P Global Infrastructure NR bei -0,94 %. Der Fonds
verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter seinem
Referenzwert zurtick.

Die Aktienmarkte verbuchten ein volatiles erstes Halbjahr
2022, gepragt von Druck auf Lieferketten, rekordhoher
Inflation, Zinserhéhungen der Zentralbanken und der Krise in
der Ukraine. In den USA hielt der Inflationsdruck an. Das
Konsumklima triibte sich ein. Die Markte gerieten kurzfristig in
Bédrenmarktterritorium, und die US-Notenbank (Fed) erhéhte
ihren Leitzins im Marz, Mai und Juni aggressiv. Die Kosten des
Krieges und der resultierenden Sanktionen gegen Russland
trugen dazu bei, dass die Inflation in der Eurozone auf den
hochsten Stand seit mehreren Jahrzehnten getrieben wurde.
Die Bank of England hob die Zinsen flinfmal an. Obwohl hdhere
Importkosten die Inflationsrate in Japan auf einen Wert
steigen lieBen, der das 2%-Ziel der Wahrungshiter
lberschritt, hielt die Zentralbank unerschitterlich an ihrer
Entscheidung fest, die Zinsen bei -0,1 % zu halten.
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In diesem Umfeld geriet der Fonds gegenlber seinem
Referenzwert in Rickstand. Aus Sektorperspektive gab es im
Berichtszeitraum keine nennenswerten Positivbeitrége. Die
groten Wertabzige brachte der Versorgungssektor, da
sowohl die Ubergewichtung als auch die schwierige
Einzeltitelauswahl das Ergebnis belasteten. Insbesondere
die Aktien des Stromversorgers Enel verzeichneten einen
Ricksetzer, da die Sorgen um die Kosten fur die
Energiebeschaffung zunahmen. Ein weiterer Nachzigler war
Medical Properties Trust. Profitieren konnte der Fonds
dagegen von einer Position in dem kanadischen
Energieunternehmen Enbridge, das mit dem breiteren
Energiesektor zulegte. Die Marktteilnehmer beurteilten sein
auf die Energiewende ausgerichtetes Geschaft offenbar
positiv. Auch der franzésische Kommunikationsdienstleister
Orange verbesserte die Rendite, wenngleich diese positiven
Effekte nicht ausreichten, um die Verluste zu kompensieren.

Der Fondsmanager baute das Fondsengagement im
Energiesektor aus, indem er eine Position in Hess Midstream
eroffnete, das Ol und Gas foérdert und verarbeitet und in der
Bakken-Schieferformation engagiert ist. Diese Partnerschaft
brachte bisher einen steten Cashflow, dem langfristige
Vertrdge zugrunde liegen. Nach Uberzeugung des
Fondsmanagers kénnte das grof3zligige Ausschittungen an
die Aktiondre zulassen. Der Fondsmanager reduzierte das
Engagement des Fonds in Versorgern, indem er Exelon,
Public Service Enterprise Group und Constellation Energy
abstief3.

Eine hartnackig hohe Inflation und immer aggressivere
Zinserhéhungen der Zentralbanken haben Angste ausgeldst,
dass eine globale Rezession bereits im Gang sein kdnnte. Die
Abschwachung der Nachfrage, die in einem Abschwung
einsetzen kann, beeintrachtigt ein breites Spektrum von
Unternehmen, darunter auch traditionell defensivere.
Infrastrukturaktien konnten sich im ersten Halbjahr noch gut
behaupten, wurden aber im Juni stark in Mitleidenschaft
gezogen, als sich in den USA und Europa Risikoscheu
breitmachte.

Globale Aktienanleger mussten bei Momentum- und
Growth-Aktien einen ausgepragten Drawdown verkraften,
doch Infrastruktur-Wertpapiere boten im Bdrenmarkt fir
breite globale Aktien einen gewissen Schutz. Zwar dirften
Abwartskorrekturen bei den Gewinnen anstehen, doch in
aller Regel kénnen Infrastrukturunternehmen eine geringere
Ertragsvolatilitdt und bestdndigere Cashflow-Merkmale
aufrechterhalten als andere Sektoren. Diese Merkmale sind
in einem schwierigeren Konjunkturumfeld besonders
attraktiv.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022
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BNY MELLON MOBILITY INNOVATION FUND

Die Anteilsklasse USD A (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -34,26 %
nach Abzug von Gebuihren, verglichen mit einer Rendite von
-22,038 % fuir den MSCI AC World Mid Cap TR USD.

Die Aktienmarkte verbuchten ein volatiles erstes Halbjahr
2022, gepragt von Druck auf Lieferketten, rekordhoher
Inflation, Zinserh6hungen der Zentralbanken und der Krise in
der Ukraine. In den USA hielt der Inflationsdruck an. Das
Konsumklima tribte sich ein. Die Kosten des Krieges und der
resultierenden Sanktionen gegen Russland trugen dazu bei,
dass die Inflation in der Eurozone auf den hdchsten Stand
seit 40 Jahren getrieben wurde. Die Bank of England hob die
Zinsen finfmal an. Am anderen Ende des Spektrums hielt die
Bank of Japan unerschitterlich an ihrem Leitzinssatz von
-0,1 % fest.

Eine klare  Ubergewichtung in  Halbleitern  und
Halbeiterproduktionsanlagen sowie in geringerem Mafle
auch die Einzeltitelauswahl leisteten nach Sektoren den
groBten Negativbeitrag. Insbesondere MediaTek und Marvell
Technology zéhlten zu den Fondspositionen, die insgesamt
die grofiten Wertabzlige verursachten. Die beiden
Halbleiterunternehmen gerieten in Riickstand, als der Markt
ein schwacheres Konjunkturumfeld und zyklisch bedingte
Riickgédnge der Nachfrage nach Halbleitern einkalkulierte.
Mangelndes Engagement in Ol, Gas und fossilen
Brennstoffen, die sich im Halbjahr klar Gberdurchschnittlich
entwickelten, beeintrachtigen die Wertentwicklung im
Berichtszeitraum am meisten.

Der Verzicht auf Positionen in den Sektoren Internet und
Direktmarketing-Einzelhandel, die deutliche Rickstande
verbuchten, federte die Verluste etwas ab. Zutraglich wirkte
auch das fehlende Engagement in Bauprodukten, die im
Berichtszeitraum  ebenfalls Schwache zeigten. Den
Spitzenbeitrag leistete insgesamt BYD. Die Aktien legten zu,
nachdem der chinesische Autohersteller fir das zweite
Quartal Umsatzsteigerungen ausgewiesen hatte. Auch der
Neuzugang Contemporary Amperex Technology steigerte den
Ertrag. Die Aktien des fihrenden Produzenten von
Lithium-lonen-Batterien  verzeichneten eine  kraftige
Wertentwicklung, nachdem das Unternehmen offiziell
angekindigt hatte, dass 2023 mit der Produktion der
nachsten Generation von Qilin-Batterien far
Elektrofahrzeuge (EV) begonnen werden soll.

Der Fondsmanager stockte das Fondsengagement in
Elektroausristung (ber die Position in Contemporary
Amperex auf. Auch in Instrumenten und Bauteilen fir
Elektroausriistung positionierte er sich verstarkt, indem er
eine Position in Trimble eroffnete. Das
Software-Engagement wurde zuriickgefahren durch den
Ausstieg aus Positionen in CrowdStrike Holdings und
Everbridge. Ferner verringerte der Fondsmanager das
Engagement in Halbleitern und
Halbleiterproduktionsanlagen, indem er Bestandspositionen
verkleinerte.
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Halbleiteraktien dirften in den kommenden Quartalen nach
Ansicht des Fondsmanagers Abwartskorrekturen bei den
Prognosen bevorstehen. Das Umsatzwachstum kénnte sich
fir die Branche im nachsten Jahr verringern. Da sich die
Lagerbestédnde allméhlich normalisieren, wird sich der
Fondsmanager nach Chancen zur Eréffnung von Positionen
in neuen Mobilitdtskategorien wie Energiemanagement und
Bewegungsregelung umschauen. Die Software-Branche zeigt
sich nach Auffassung des Fondsmanagers allem Anschein
gemessen an den Fundamentaldaten robuster als andere
Kategorien. Software bildet eine immer wichtigere Grundlage
fir das Thema Mobilitat, da sie fur die Verarbeitung,
Automatisierung und Sicherung einer zunehmenden
Bandbreite von Mobilitdtsanwendungen von Bedeutung ist.
Die Autoindustrie kdénnte sich im zweiten Halbjahr 2022
erholen, sofern die Effekte der Angebotsverknappung bei
Halbleitern und der Unterbrechungen von Lieferketten
nachlassen. Insgesamt beurteilt der Fondsmanager die
Umstellung vom Verbrennungsmotor auf EV nach wie vor
positiv. 2022 war die Akzeptanz von Elektrofahrzeugen
gegenliber 2021 gestiegen, was den Erstausristern im Fonds
sowie dessen Engagement in EV und deren Lieferkette
zugutekommen sollte.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022

BNY MELLON SMART CURES INNOVATION FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -32,38 %
nach Abzug von Gebihren. Im Vergleich dazu lag die Rendite
des MSCI All-Country World NR Index bei -20,18 %. Der
Fonds verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter
seinem Referenzwert zurlck.

Die Aktienmarkte verbuchten ein volatiles erstes Halbjahr,
gepragt von Druck auf Lieferketten, rekordhoher Inflation,
Zinserh6éhungen der Zentralbanken und der Krise in der
Ukraine. All das belastete die Anlegerstimmung. Die
Weltbank senkte ihre globale Wachstumsprognose fiir 2022
von 4,1 % auf 2,9 %. In den USA hielt der Inflationsdruck an.
Das Konsumklima tribte sich ein. Die Industrielander
schwéchelten, da der Druck auf die Wirtschaft groBer wurde.
Die Inflation in der Eurozone erreichte den héchsten Stand
seit mehreren Jahrzehnten.

GemaB der themenbezogenen Smart-Cures-Perspektive war
der Fonds zu 60 % in klinischen Vorreitern und 40 % in
unterstiitzenden Akteuren engagiert.

Die Fondsposition im Biotechnologie-Unternehmen Kymera
Therapeutics schadete der Wertentwicklung. Die Aktien
gaben nach, nachdem im Mai fir das fihrende
Autoimmunprogramm KT-474 ein Sicherheitssignal gemeldet
wurde, das hinter den Zielen =zuriickblieb. Auch der
allgemeine Drawdown im Biotechnologiesektor, der durch
Konjunktursorgen und Zinserwartungen ausgelést wurde,
wirkte sich spirbar aus. Unsere Position in MeiraGTx
Holdings belastete das Ergebnis aufgrund der allgemeinen
Malaise im Gentherapiesektor angesichts des jingsten
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Abwartstrends auf dem Markt. Hinzu kam, dass Daten aus
der Phase-1-Studie (ber Xerostomie (Mundtrockenheit)
ergaben, dass es vor 2023 keinen Katalysator fur das
Unternehmen geben wiirde. Der Fondsmanager erkennt
jedoch Potenzial im Xerostomie-Programm, und ebenso in
der Genexpression-Modulationsplattform von MeiraGTx.

Die Fondsposition in Eli Lilly entwickelte sich erfreulich. Die
Aktie legte zu, weil positive Meldungen zu dem zur
Einfihrung anstehenden Diabetes-Medikament Tirzepatid
eingingen. Jiingste Adipositasdaten belegten, dass das
Medikament zum ersten ,pan-metabolischen®“ Arzneimittel
Gberhaupt werden koénnte. Es verringert nicht nur das
Gewicht der Patienten, sondern sorgt auch fir weniger
schlechtes und mehr gutes Cholesterin, senkt den Blutdruck
und die Triglyceride und verbessert das Verhaltnis von
Fettmasse zu Muskelmasse. Die Fondsposition in Seagen
erwies sich als vorteilhaft. Die Aktie legte auf
Medienberichte tber das Kaufinteresse des
US-Pharmaherstellers Merck an dem Unternehmen hin zu.

Der Ausblick des Anlageverwalters fiir den Fonds bleibt
robust. Aktuell laufen 2.400 klinische Gentechnikprogramme
in verschiedenen Phasen. Mehrere davon werden bereits von
der US-Lebensmitteliberwachungs- und
Arzneimittelzulassungsbehérde (FDA) geprift. Der Sektor
brachte 2021 tGiber 7 Mrd. USD Umsatz in der Genmedizin. Der
Fondsmanager geht davon aus, dass dieser bis zum Ende des
Jahrzehnts drastisch anwachsen kénnte. Es gibt auch
Hinweise auf erhebliche Investitionen in diesem Bereich. Die
von Unternehmen aus den Sparten Gentherapie und
Zelltherapie eingeworbenen Mittel erhdéhten sich 2021 um
12 % bzw. 26 %.

Fir 2022 und dariber hinaus rechnet der Fondsmanager
damit, dass sich grofere Akteure starker fir die
therapeutischen Moglichkeiten der Gentechnik interessieren
kénnten. Der Fonds engagiert sich auch weiterhin in neuen
und innovativen Gelegenheiten, die sich aus diesem
attraktiven Paradigmenwandel in der Biopharma-Forschung
und -Entwicklung ergeben.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2022
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BNY MELLON EFFICIENT GLOBAL HIGH YIELD BETA
FUND

Die Anteilsklasse USD A (Inc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -14,92 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
-14,22 fir den Bloomberg Global Corporate High Yield Index.
Der Fonds verzeichnete eine negative Rendite und blieb
hinter seinem Referenzwert zurlick.

Aus den negativen Renditen hochverzinslicher
Unternehmensanleihen sprachen ein von steigenden Zinsen
gepragtes Umfeld und eine Ausweitung der Spreads von
Unternehmensanleihen im ersten Halbjahr. Der russische
Vorstof3 in die Ukraine vom Februar stellte das aggressivste
militarische Vorgehen in Europa seit dem Zweiten Weltkrieg
dar. Der Konflikt trug zu einem drastischen Anstieg der
Rohstoffpreise bei, der die Unsicherheit in Bezug auf das
globale Wirtschaftswachstum verstéarkte.

Angesichts  anziehender  Inflation  begannen viele
Zentralbanken, die Zinsen zu erhéhen. Trendsetter war die
Bank of England im Vereinigten Konigreich. Die
US-Notenbank Federal Reserve (Fed) setzte die Zinsen im
Marz erstmals herauf und erhdhte sie im Juni aggressiv um
75 Basispunkte.  Schlussendlich  signalisierte  die
Européische Zentralbank fur Juli die erste Zinserhdhung in
der Eurozone seit elf Jahren. In der Ausweitung der Spreads
von Hochzinsanleihen schlug sich in erster Linie die
zunehmende Besorgnis nieder, die Zentralbanken kdnnten
zu aggressiv vorgehen und dadurch Rezessionen oder Phasen
der Stagflationauslésen. Der Fondsmanager war sich der
Rezessionsangste zwar durchaus bewusst, verwies aber auf
weiterhin solide Unternehmensbilanzen. Das Leverage hat
einen historischen Tiefstand erreicht, es ist reichlich
Liquiditat vorhanden, und 2022 gab es bislang weniger
Ausfélle als erwartet. AufBerdem fallt die Erholung von
Drawdowns in der Regel kraftig aus.

Im ersten Quartal des Jahres lag die Rendite des Fonds
moderat Uber dem Ertrag des Referenzwerts. Die
modellgestiitzten Fondskomponenten beeintrachtigten die
Wertentwicklung geringfiigig. Die Faktoren Quality und Value
entwickelten sich neutral, da sich die Anleger eher auf
geopolitische Bedenken fokussierten und die
Fundamentaldaten  der  Unternehmen  ausblendeten.
Market-Completion-Faktoren, die sicherstellen, dass sich
die Volatilitdt stark am Marktniveau orientiert, wirkten im
Zuge der Marktverluste vom ersten Quartal abtraglich. Die
Wertpapierauswahl leistete einen positiven Beitrag, der vor
allem auf Anleihen mit indirektem Engagement in Russland
entfiel.

Im zweiten Quartal lag die Rendite des Fonds allerdings
knapp unterhalb der vom Referenzwert erzielten Werte. Die
Wertpapierauswahl belastete. Im Technologiesektor wirkte
die  Positionierung negativ, im Sektor zyklischen
Konsumgiiter leistete sie dagegen einen Positivbeitrag. Die
modellgestiitzte Komponente brachte in der zweiten Halfte
des Berichtszeitraums ebenfalls leichte Verluste. Die
Faktoren Value und Quality hatten positive Effekte, wéhren
die Market-Completion-Faktoren wertmindernd wirkten. Die
Unterschiede zwischen dem Fonds und seinem Referenzwert
bei der Bepreisung trugen ebenfalls zur negativen relativen
Rendite des Fonds bei.

Der Fonds ist auf den Aufbau eines diversifizierten
Engagements in globalen hochverzinslichen
Unternehmensanleihen mit dhnlichen Kredit-,
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Durations- und Laufzeitmerkmalen ausgerichtet, wie sie den
Bloomberg Global Aggregate Corporate High Yield Index
auszeichnen. Gleichzeitig strebt er nach Minderung und
Minimierung von Ausfallrisiken und Transaktionskosten im
Zusammenhang mit klassischen  Stichproben- und
Nachbildungsanséatzen.

Insight North America LLC
Juli 2022

BNY MELLON EFFICIENT GLOBAL 1G CORPORATE BETA
FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -13,18 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
-12,96 % fir den Bloomberg Global Aggregate Corporate
Hedged TR USD Index. Der Fonds verzeichnete eine negative
Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert zuriick.

Aus den negativen Renditen von Unternehmensanleihen mit
Investment Grade sprachen steigende Zinsen und die
Ausweitung der Spreads von Unternehmensanleihen im
ersten Halbjahr. Der russische Vorstof3 in die Ukraine vom
Februar stellte das aggressivste militérische Vorgehen in
Europa seit dem Zweiten Weltkrieg dar. Der Konflikt trug zu
einem drastischen Anstieg der Rohstoffpreise bei, der die
Unsicherheit in Bezug auf das globale Wirtschaftswachstum
verstarkte. Angesichts der anziehenden Inflation begannen
Zentralbanken in aller Welt, die Zinsen nennenswert zu
erhéhen. Die Bank of England nahm im Februar eine
Zinserhéhung vor, wahrend die US-Notenbank die Zinsen im
Marz erstmals erhéhte und im Juni dann aggressiv um 75
Basispunkte. Die Europaische Zentralbank hat die Zinsen
bislang noch nicht heraufgesetzt, doch die Wahrungshiter
wollen damit nach eigenen Angaben im Juli beginnen. Das
ware die erste Zinserh6hung in der Eurozone seit elf Jahren.

In der Ausweitung der Spreads von
Investment-Grade-Unternehmensanleihen schlug sich in
erster Linie die zunehmende Besorgnis nieder, die
Zentralbanken kdénnten zu aggressiv vorgehen und dadurch
Rezessionen oder Phasen der ,Stagflation“ auslésen. Dieses
Risiko besteht zwar im Vereinigten Kdnigreich und Europa
eindeutig, ist jedoch fiur die USA nach Auffassung des
Fondsmanagers angesichts der zugrunde liegenden Stéarke
der Wirtschaft, die durch die niedrige Arbeitslosenquote
belegt wird, weniger wahrscheinlich.

Der Fonds ist so positioniert, dass er ein diversifiziertes
Engagement in globalen
Investment-Grade-Unternehmensanleihen mit  ahnlichen
Kredit-, Durations- und Laufzeitmerkmalen wie der
Bloomberg Global Aggregate Corporate Index bietet, wahrend
er gleichzeitig versucht, das Herabstufungsrisiko und die
Transaktionskosten, die mit traditionellen Stichproben- und
Nachbildungsansétzen verbunden sind, abzuschwéchen und
zu minimieren.

Insight North America LLC
Juli 2022
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Die Anteilsklasse A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von -14,49 % nach Abzug von
Gebuhren, verglichen mit einer Rendite von -14,14 % fur den
JP Morgan Global Government Bond Index (Unhedged) TR
(jeweils in US-Dollar). Der Fonds verzeichnete eine negative
Rendite und blieb knapp hinter dem Referenzwert zuriick.

Positionen in konventionellen US-amerikanischen Treasuries
aus den USA, Australien und Neuseeland verbuchten
Verluste, da sich diese Markte unterdurchschnittlich
entwickelten. Des Weiteren belastete eine Untergewichtung
der Duration japanischer Staatsanleihen (JGB) den Ertrag, da
die Renditen von JGB relativ stabil blieben, was den
Mafinahmen der Bank of Japan zur Kontrolle der
Renditekurve zu verdanken war. Positionen am vorderen
Ende der Renditekurven, auch solche in den USA brachten
spurbare Wertabzige, da die Zinserwartungen stiegen. Ein
Teil der Verluste wurde durch Gewinne aus
inflationsindexierten ~ Wertpapieren  sowie  durch die
Short-Positionen des Fonds in Staatsanleihen-Futures
ausgeglichen. Die grofiten Verluste aus
Schwellenlénderanleihen stammten aus Fondspositionen in
Lokalwahrungsanleihen  aus Kolumbien und  der
Tschechischen Republik sowie aus verschiedenen auf
Hartwdhrung lautenden Wertpapieren.

Positiv wirkte sich in einem von steigenden Renditen
gepragten  Umfeld die  Untergewichtung in  der
Gesamt-Duration aus, die die Wertentwicklung des Fonds
steigerte. Auch das betrachtliche Engagement in
chinesischen Staatsanleihen erwies sich als vorteilhaft, da
die Renditen im Gegensatz zur Entwicklung auf den Markten
fir  andere  Staatsanleihen  stabil  blieben. Das
Wahrungsengagement wirkte wertsteigernd und tendierte
weiter zum US-Dollar. Die Long-Positionen des Fonds im
chilenischen Peso und im australischen Dollar funktionierten
gut, da Wahrungen aus Rohstoff exportierenden Landern
kraftig zulegten.

Zu den Veranderungen am Portfolio zéhlte, dass der
Fondsmanager im ersten Quartal zur Duration wieder eine
defensivere Haltung einnahm, da klar wurde, dass die
Zentralbanken, allen voran die US-Notenbank, die Zinsen
erhdhen wirden - und zwar rasant. Es wurden
Short-Positionen in britischen Gilts, flnfjahrigen
US-Staatsanleihen und deutschen Bundesanleihen erdffnet.
Auch eine Short-Position in italienischen
Staatsanleihen-Futures wurde eingerichtet, wenngleich aus
dieser Position im weiteren Verlauf des Berichtszeitraums
Gewinne mitgenommen wurden. Gegen Ende des
Berichtszeitraums erhdhte der Fondsmanager die Duration,
indem er die Short-Positionen in Bund-Futures und
Treasury-Futures glattstellte, da sich die Renditen der
»Sicheren Anlagehdfen“ stabilisierten. Die
Uberdurchschnittliche Entwicklung chinesischer
Staatsanleihen  veranlasste den Fondsmanager, die
Fondspositionen in  chinesischen Staatsanleihen zu
verkleinern. Die Fondsposition in einem chinesischen
Renten-ETF wurde abgestoBBen. Das US-Dollar-Engagement
des Fonds wurde im Nachgang zum russischen Einmarsch in
der Ukraine ausgebaut, damit der Fonds von der Nachfrage
nach ,sicheren Hdfen“ profitieren konnte. Gegen Ende des
Berichtszeitraums verstarkte der Fondsmanager das
Engagement im japanischen Yen. Der Euro diente als
Finanzierungswéhrung, wenngleich die Short-Position im
Verlauf des Berichtszeitraums verkleinert wurde.
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Angesichts mehrerer bereits erfolgter Zinserhéhungen und
vieler weiterer, die schon in die Anleiherenditen eingepreist
sind, konnten sich Staatsanleihen im zweiten Halbjahr
besser entwickeln. Die Inflation ndhert sich woméglich einem
Hohepunkt, und die héheren Finanzierungskosten belasten
bereits die Aussichten fir das Wirtschaftswachstum. Beim
Ausblick fur Risikoanlagen ist jedoch eine gewisse Vorsicht
angezeigt, weil sich das Liquiditdtsumfeld verschlechtert
hat, aber auch wegen der Ungewissheit um das Ausmafl
einer Konjunkturabschwéachung.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL CREDIT FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -12,60 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
-12,84% flur den Bloomberg Barclays Global Aggregate
Credit Index TR USD-Hedged und -13,57% fir den
Sektordurchschnitt des Lipper Global-Bond Global
Corporates (alle Angaben in US-Dollar).

Der Fonds verzeichnete eine negative Rendite, ubertraf aber
sowohl seinen Referenzwert als auch den
Sektordurchschnitt.

Zu Anfang des Berichtszeitraums stellten sich die
Zentralbanken allmahlich zinsbullischer auf, um dielnflation
zu bekdmpfen. Der Krieg in der Ukraine léste eine kraftige
Rally bei als ,sichere Hdfen“ geltenden Anlagen aus,
verscharfte letztlich aber die Verkaufswelle bei
Kreditspreads und Staatsanleihen. Hohere Rohstoffpreise
heizten die Bedenken der Anleger Uber die Inflation an.
Gegen Ende des Berichtszeitraums zogen die Renditen
zentraler Staatsanleihen an, getragen von Inflationsdruck
und der weiterhin aggressiven Zinspolitik der Zentralbanken.
Die Kreditspreads von Investment-Grade-Anleihen weiteten
sich weltweit aus.

In den ersten drei Monaten des Jahren belasteten die
Renditekurvenpositionierung, die Landerauswahl und die
Schwellenldnderpositionierung des Fonds die
Wertentwicklung. Die Zinspositionierung steigerte die
Rendite  dagegen, was auf das untergewichtete
Durationsengagement zuriickzufiihren war, als die Renditen
anzogen. Auch die Positionierung in Unternehmensanleihen
hatte positive Effekte. Im zweiten Halbjahr minderte die
Durationspositionierung die Wertentwicklung. Auch die
Landerauswahl belastete die Performance letztlich. Das
Sektorengagement wirkte zun&chst vorteilhaft, doch im
weiteren Verlauf des Berichtszeitraums dann abtréglich,
wahrend die Wertpapierauswahl erst positive, dann neutrale
Wirkung zeigte und im Berichtszeitraum unterm Strich
Wertabziige brachte.

Die  Wertpapierauswahl  steigerte den  Ertrag im
Berichtszeitraum zunachst, insbesondere durch Gewinne
von Versicherungs- und
Einzelhandelsimmobilienunternehmen. Das  mangelnde
Engagement des Fonds in Unternehmensanleihen mit
russischem Kontext war ebenfalls hilfreich. In spateren
Phasen des Berichtszeitraums leisteten der chilenische
Versorger Sociedad de Transmision Austral, das franzésische
Kernbrennstoffunternehmen Orano sowie der europdische
Flugzeughersteller Airbus positive Beitrage. Auch die
US-amerikanischen Finanzunternehmen Bank
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of America und Morgan Stanley wirkten ertragssteigernd. Zu
den wertmindernden Positionen zdhlten dagegen British
American Tobacco, die Immobilienunternehmen Hammerson
und SBB sowie der IT-Dienste-Manager Kyndryl und der
Elektrodienstleister FirstEnergy aus den USA. Der russische
Einmarsch in der Ukraine versetzte den globalen Markten
einen Schock und verschlimmerte die Bedenken Ulber die
Inflation  und  die  Abschwachung des  globalen
Wirtschaftswachstums. Russland stellt zwar nur einen
relativ kleinen Teil der Weltwirtschaft dar, ist aber ein
mafgeblicher Rohstoffproduzent. Daher korrigierten Markte
und Zentralbanken ihre geldpolitischen Erwartungen zigig.
Der Fondsmanager geht davon aus, dass die Anleiheanleger
auf kirzere Sicht kaum eine noch stédrkere Straffung der
Geldpolitik einpreisen kdnnen. In Unternehmensanleihen ist
der Fonds angesichts der aktuellen Unwéagbarkeiten leicht
tbergewichtet. Wahrend sich die Bewertungen offensichtlich
erholt haben, glaubt der Fondsmanager nicht, dass sie das
ungewisse makrodkonomische Umfeld schon ausreichend
kompensieren konnen. Der Fondsmanager achtet weiter
aufmerksam auf taktische Chancen. In der néchsten
Zyklusphase dirfte es weniger Wachstum und niedrigere
Margen geben. Im Hinblick darauf geht der Fondsmanager
kunftig weniger Ausfallrisiken ein und fokussiert sich auf die
Kreditqualitat.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL DYNAMIC BOND FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -6,88 %,
verglichen mit einer Rendite von 1,14 % fur den SOFR 30 Tage
aufgezinst + 200 Bp. Der Fonds verzeichnete eine negative
absolute Rendite und blieb hinter dem Referenzwert zuriick.

Die Fondspositionen in Hochzinsanleihen schadeten der
Rendite am meisten. Auf sie entfiel ein Grofiteil der Verluste.
Hochzinsanleihen wurden im Berichtszeitraum kraftig
abverkauft. Dabei stiegen die Zinsen und die Anleiherenditen,
und die zugrunde liegenden Kreditspreads weiteten sich
sukzessive aus. Die Fondspositionen im iShares Asian High
Yield Bond Fund und im BNY Mellon Global High Yield Bond
Fund zahlten zu den gréB3ten Verlustbringern. Staatsanleihen
aus Industrieldndern zeigten Schwéache, weil auf den
globalen Markten fir Staatsanleihen eine Verkaufswelle
einsetzte. Das betraf insbesondere das Engagement des
Fonds in kurzfristigen US- Treasuries, wenngleich Gewinne
aus Short-Positionen in  Staatsanleihen-Futures und
inflationsindexierten Wertpapieren gegenlberstanden.

Die Verluste aus Unternehmensanleihen mit Investment
Grade fielen dagegen eher verhalten aus, was einer niedrigen
Gewichtung und einer Ausrichtung auf kirzere Duration
zuzuschreiben war. Auch die EinbuBen aus dem
Schwellenldnderengagement hielten sich im Vergleich zum
breiteren Markt sehr in Grenzen, obwohl sich die Positionen
in auf Lokalwahrung lautende kolumbianische Anleihen
spurbar negativ auswirkten. Das Wahrungsengagement
steigerte die Wertentwicklung. Die Long-Position des Fonds
im chilenischen Peso entwickelte sich gut, doch eine
Short-Position im sidafrikanischen Rand minderte den
Ertrag.
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Zu den Veranderungen am Portfolio zahlte, dass der
Fondsmanager im ersten Quartal zur Duration wieder eine
defensivere Haltung einnahm, da klar wurde, dass die
Zentralbanken, allen voran die US-Notenbank, die Zinsen
erhéhen wirden - und zwar rasant. Es wurden
Short-Positionen  in  britischen  Gilts, flinfjahrigen
US-Staatsanleihen und deutschen Bundesanleihen eroffnet.
Auch eine Short-Position in italienischen
Staatsanleihen-Futures wurde eingerichtet, wenngleich aus
dieser Position im weiteren Verlauf des Berichtszeitraums
Gewinne mitgenommen wurden.

Brasilianische und sudafrikanische Anleihen wurden taktisch
zugekauft in der Erwartung, sie wiirden vom sprunghaften
Anstieg der Rohstoffpreise profitieren. Das Engagement in
hochverzinsliche Unternehmensanleihen wurde
zurlickgefahren. Abgestoflen wurden unter anderem
europaische Unternehmen, die anfallig waren fur hdhere
Energiekosten, sowie verschiedene zusétzliche
Tier-1-Anleihen wie UniCredit und Lloyds und Unternehmen
aus dem Bereich zyklische Konsumgiter wie Asda und
eDreams. Das Engagement in Unternehmensanleihen mit
Investment Grade wurde gegen Ende des Berichtszeitraums
leicht aufgestockt. Die Uberdurchschnittliche Entwicklung
chinesischer Staatsanleihen veranlasste den Fondsmanager,
die Fondspositionen in diesem Bereich zu verkleinern. Gegen
Ende des Berichtszeitraums wurde das Engagement im
japanischen Yen erhoht.

Angesichts mehrerer bereits erfolgter Zinserhéhungen und
vieler weiterer, die schon in die Anleiherenditen eingepreist
sind, konnten sich Staatsanleihen im zweiten Halbjahr
besser entwickeln. Die Inflation ndhert sich womdoglich einem
Hoéhepunkt, und die héheren Finanzierungskosten belasten
bereits die Aussichten fiir das Wirtschaftswachstum. Beim
Ausblick fir Risikoanlagen ist jedoch eine gewisse Vorsicht
angezeigt, weil sich das Liquiditdtsumfeld verschlechtert
hat, aber auch wegen der Ungewissheit um das Ausmaf3
einer Konjunkturabschwéachung.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022

BNY MELLON GLOBAL HIGH YIELD BOND FUND

Die Anteilsklasse USD C des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -14,88 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
-13,85 % fir den ICE BofAML Developed Markets High Yield
Constrained TR Index (USD Hedged) (jeweils in US-Dollar).
Der Fonds verzeichnete eine negative Rendite und blieb
hinter seinem Referenzwert zuriick.

Der Hochzinsmarkt erlebte ein schwieriges erstes Halbjahr
2022, belastet durch den fortgesetzten Druck im
Zusammenhang mit Inflationssorgen und der Entwicklung
der Zinsen in allen Industrieldndern. Die Spreads weiteten
sich im Berichtszeitraum aus. Die starksten Verdnderungen
verzeichneten Anleihen mit CCC-Rating. Die US-Notenbank
Federal Reserve (Fed) hob die Zinsen an, um die Inflation
einzuddmmen. Das kénnte das konjunkturelle Umfeld in der
zweiten Jahreshélfte 2022 dampfen. Dieses weist derzeit ein
robustes Niveau auf, dem starke Beschéftigungsdaten,
finanzielle Gesundheit der Verbraucher wund solide
Unternehmensbilanzen zugrunde liegen. Aus
Anlageklassenperspektive wurden angesichts der starken
Kapitalmarktaktivitdt der letzten Jahre viele kiirzere
Laufzeiten
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verlangert. Abgesehen davon kénnten die Kreditmargen in
bestimmten Branchen insgesamt unter gewissen Druck
geraten, was dem Unvermdgen geschuldet ist, die
Kosteninflation durchzureichen. Ebenso kdnnten zyklische
Sektoren von der Konjunkturabschwéchung in
Mitleidenschaft gezogen werden.

Trotz der Erwartung, dass die Konjunktur gebremst wird,
rechnet der Fondsmanager fir die nachsten zwolf Monate
nur mit einem moderaten Anstieg der
Unternehmensausfélle. Im  Hochzinssegment liegen die
Ausfille mit knapp unter 1% weiter deutlich unter dem
historischen Durchschnitt (von rund 4,5%). Wohlgemerkt
waren in den bisherigen Spitzen bei den Ausfdllen (die 2016
und 2020 verzeichnet wurden) Energieunternehmen stark
vertreten, far die im ersten Halbjahr 2022
Ausnahmebedingungen galten. Hinzu kommt, dass das
Hochzinsuniversum insgesamt einen héheren Prozentsatz an
Anleihen mit BB-Rating aufweist als sogar noch vor finf
Jahren.

Der Markthintergrund fiir Hochzinspapiere erscheint
uneinheitlicher. Der Kapitalabzug von Privatanlegern ist
problematisch gewesen. US-High-Yield-Investmentfonds
verbuchten im bisherigen Jahresverlauf Abfliisse von 42,5
Mrd. USD, wahrend aus européaischen High-Yield-Fonds im
selben Zeitraum rund 9,5 Mrd. EUR abflossen. Trotz der
Abflisse bleibt das Angebot an Neuemissionen verhalten
und fiel von dem 2021 verzeichneten historischen Niveau um
mehr als 75 % zuriick.

Der Fonds profitierte von einer Untergewichtung im
Pharmasektor und einer Ubergewichtung im Sektor
Eigenheimbau. Dem stehen jedoch eine Untergewichtung im
Energiesektor und eine Ubergewichtung im Kabelsektor
gegentiber. Der Fonds profitierte auch von der starken
Auswahl an Unternehmensanleihen aus den Sektoren
Pharma und Technologie. Die schwéchere Einzeltitelauswahl
in den Sektoren Hotellerie, Freizeit und Unterhaltung sowie
Telekommunikation schadete der Wertentwicklung. Eine
positivere Entwicklung war, dass der Fonds von einer
gelungenen Auswahl an Titeln mit CCC-Rating profitierte.

Bei der Positionierung fokussiert sich der Fonds auf
Sektoren, die sich bei Volatilitdt — unter anderem in den
Sektoren Gesundheitswesen, Kabel und
Software-Technologie — im gesamten Rating-Spektrum mit
groBBerer  Wahrscheinlichkeit  robuster  zeigen.  Der
Fondsmanager hat das Engagement in zyklischeren Sektoren
wie Chemie, Autos und Eigenheimbau zurickgefahren. Des
Weiteren hat er das Engagement in Titel mit geringerer
Qualitat verringert und bleibt auf Unternehmensanleihen mit
BB- und B-Rating sowie auf Anlagen mit kurzer bis mittlerer
Duration fokussiert. Der Fondsmanager ist Gberzeugt, dass
die  zugrunde liegenden Fundamentaldaten  weiter
Unterstiitzung bieten, wie die robusten Kreditkennzahlen,
die starke Liquiditdt und die unbedenklichen Ausfallquoten
belegen.

Alcentra NY, LLC
Juli 2022
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BNY MELLON GLOBAL SHORT-DATED HIGH YIELD
BOND FUND

Die Anteilsklasse USD A (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -8,28 %.
Im Vergleich dazu verzeichnete der SOFR, 90 Tage
aufgezinst, ein Plus von 0,09 % (jeweils in US-Dollar). Der
Fonds verzeichnete eine negative Rendite und blieb hinter
seinem Referenzwert zurlick.

Im Berichtszeitraum veranlasste anziehende Inflation
mafBgebliche Notenbanken dazu, mit der Straffung ihrer
Geldpolitik zu beginnen, was den Hochzinssektor belastete.
Doch umfangreiche coronabedingte Mafinahmen zur
Stitzung der Konjunktur und Anreizpakete trugen neben der
laufenden Rickkehr auf das bisherige, vor der Pandemie
verzeichnete Konjunkturniveau dazu bei, dass die Ausfille
bei Unternehmensanleihen auf relativ niedrigem Stand
blieben — trotz der Unsicherheit in Bezug auf die Entwicklung
des Konflikts zwischen Russland und der Ukraine. Die
US-Notenbank Federal Reserve (Fed) erhdhte ihre Federal
Funds Rate bis Ende Juni weiter auf eine Bandbreite von
1,50-1,75 %. Zur Serie von Zinserhéhungen zéhlte auch der
grofite einzelne Zinsschritt seit 1994. Bedenken der Anleger
um den Ausblick fiur die Unternehmensgewinne
beeintrachtigten manche Marktsegmente ebenfalls.

Der Fondsmanager investiert den GroBteil (Uber 50%) der
Vermégenswerte in ein Portfolio aus Hochzinsanleihen mit
kurzen Laufzeiten (die innerhalb von ca. ein bis zwei Jahren
fallig oder voraussichtlich gekiindigt werden) ohne
besténdigen geografischen, Branchen- oder
Sektorschwerpunkt. Der Fondsmanager legt in Schuldtitel
und schuldtitelbezogene Wertpapiere der Kategorie
Investment Grade oder Sub-Investment Grade an.

Stand Ende Juni befanden sich 75 Titel im Portfolio (ein
Rickgang gegeniiber den Ende 2021 gehaltenen 88 Titeln).
Das durchschnittliche Kreditrating des Fonds wird mit B und
die voraussichtliche durchschnittliche Laufzeit mit 1,8
Jahren angegeben.

Der Fondsmanager hielt angesichts der herrschenden
Unsicherheit auf dem Markt, die von Phasen mit geringer
Liquiditdt durchsetzt war, erhebliche Barbestdnde vor. Im
Fonds wurden im Berichtszeitraum dreimal
Kindigungsrechte ausgelibt, und der Manager verringerte
andere Anlagen, um sich Liquiditdt zu verschaffen, die
sowohl als frei verflugbare als auch als
verfugungsbeschrankte liquide Mittel (als Barpuffer)
gehalten wurde.

Die Starke der Unternehmensbilanzen dirfte dem
Fondsmanager im Zusammenspiel mit den Erwartungen der
Okonomen, dass eine tiefere Rezession in den USA
unwahrscheinlich ist, Grund fir vorsichtigen Optimismus mit
Blick auf das zweite Halbjahr 2022 liefern. Renditen und
Spreads sind auf deutlich attraktivere Niveaus gestiegen. Der
Fondsmanager rechnet jedoch mit fortgesetzter Volatilitdt
und zusatzlichem Inflationsdruck, insbesondere durch
steigende Nahrungsmittel- und Energiepreise, sowie mit
Lieferkettenstérungen durch den Krieg in der Ukraine. Der
Fondsmanager geht davon aus, dass das Risiko einer
politischen Fehlentscheidung der Fed im Kampf gegen die
Inflation erheblich groB3er geworden ist.

Wahrend es Abflisse aus der Anlageklasse gegeben hat, geht
das Angebot zuriick. Die starke Zunahme von Rising Stars
(Anleihen mit dem Potenzial, auf Investment-Grade-Status
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angehoben zu werden) und die fortlaufende Ausiibung von
Kindigungsrechten durch Emittenten geben Grund zu der
Annahme, dass die Verkaufswelle auf dem Markt eher friher
als spater voriber sein kénnte. Folglich interessiert sich der
Fondsmanager fir méaBig fremdfinanzierte Unternehmen mit
soliden, vorhersehbaren Cashflows, die in der Lage sind, eine
Rezession zu verkraften.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

BNY MELLON SUSTAINABLE GLOBAL DYNAMIC BOND
FUND

Die Anteilsklasse W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -6,56 %
nach Abzug von Gebihren. Im Vergleich dazu verzeichnete
der 1-Monats-EURIBOR eine Rendite von -0,27 % (jeweils in
Euro). Der Fonds verzeichnete eine negative absolute Rendite
und blieb hinter dem Referenzwert zuriick.

Das Engagement des Fonds in Hochzinsanleihen
beeintrachtigte die Wertentwicklung im Berichtszeitraum am
starksten. Das Engagement in Staatsanleihen aus
Schwellenldndern und Unternehmensanleihen mit Investment
Grade wirkte ebenfalls belastend, allerdings in geringerem
MaBe. Staatsanleihen, derivative Instrumente und
Wahrungsabsicherung steigerten den Ertrag. Da sich die
Bedingungen und die Stimmung auf dem Markt veranderten,
wurde der Fonds in Mitleidenschaft gezogen und erlitt mit
seinen Positionen in Hochzinsanleihen Verluste. Letztere
wurden rege abverkauft, wahrend die Zinsen und die
Anleiherenditen anzogen und sich die zugrunde liegenden
Keditspreads ausweiteten. Immobilienwerte wie Heimstaden
Bostad und Samhallsbyggnadsbolaget zeigten Schwéche.

Positionen  mit héherer Duration und niedrigeren
Kreditratings belasteten die Wertentwicklung. Die Position
des Fonds in kurzfristigen US-amerikanischen Treasuries
minderte die Rendite erheblich. Dadurch bedingte Einbufien
sowie Verluste aus Positionen in Staatsanleihen wie zum
Beispiel langfristige australische und kanadische Anleihen
wurden durch  Gewinne aus  Short-Positionen in
Staatsanleihen-Futures mehr als kompensiert. Bei
Staatsanleihen aus Schwellenldndern war das Engagement
in Kolumbien ein negativer Faktor. In Bezug auf das
Wahrungsengagement entwickelte sich die Long-Position
des Fonds im chilenischen Peso gut, doch eine
Short-Position im sidafrikanischen Rand minderte den
Ertrag.

Zu den Veranderungen im Portfolio zahlte eine Verringerung
des Engagements in hochverzinslichen
Unternehmensanleihen. Abgestof3en wurden unter anderem
europdische Unternehmen, die anfallig waren fir hdhere
Energiekosten, sowie verschiedene zusétzliche
Tier-1-Anleihen wie UniCredit und Lloyds und Unternehmen
aus dem Bereich zyklische Konsumgliter wie Asda und Philips
Domestic Appliances. Der Fondsmanager stockte das
Engagement in Unternehmensanleihen mit Investment Grade
auf und beteiligte sich an einer Neuemission der Universal
Music Group. Dem lag das eigene Engagement des
Unternehmens zu den Themen Umwelt, Soziales und
Corporate  Governance  zugrunde. Zu Anfang des
Berichtszeitraums wurden Short-Positionen in britischen
Gilts, funfjahrigen US-Stoatsanleihen und deutschen
Bundesanleihen eréffnet,

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
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die beiden letztgenannten allerdings spater wieder
glattgestellt. Zugekauft wurden zweijahrige australische und
neuseeléndische Anleihen, nachdem die kurzfristigen Zinsen
in diesen L&ndern angezogen hatten. Das Engagement in
Staatsanleihen aus Schwellenldndern wurde ebenfalls
erhdht, und zwar durch eine geringe Anzahl an
diversifizierten Positionen in auf Hartwéhrung lautenden
Hochzinsanleihen. Im  Wahrungssegment wurde eine
Long-Position im japanischen Yen aufgestockt, da dieser
deutlich nachgab.

Angesichts mehrerer bereits erfolgter Zinserhhungen und
vieler weiterer, die schon in die Anleiherenditen eingepreist
sind, konnten sich Staatsanleihen im zweiten Halbjahr
besser entwickeln. Die Inflation nahert sich womdglich einem
Héhepunkt, und die héheren Finanzierungskosten belasten
bereits die Aussichten fiir das Wirtschaftswachstum. Beim
Ausblick fur Risikoanlagen ist jedoch eine gewisse Vorsicht
angezeigt, weil sich das Liquiditdtsumfeld verschlechtert
hat, aber auch wegen der Ungewissheit um das Ausmaf
einer Konjunkturabschwéachung.

Newton Investment Management Limited
Juli 2022
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BNY MELLON EFFICIENT U.S. FALLEN ANGELS BETA
FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -16,95 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
-16,27 % fir den Bloomberg US High Yield Fallen Angel 3%
Cap TR und -15,22 % fir den Lipper Bond Global High Yield
USD Average. Entsprechend verzeichnete der Fonds eine
negative Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert
zuriick. Der Swing-Pricing-Effekt war Ende Juni eindeutig fur
Wertabziige verantwortlich, doch das kehrte sich kurz nach
Ende des Berichtszeitraums um.

Das erste Halbjahr 2022 zeichnete sich durch etliche
Negativfaktoren aus, die schwer auf der Marktstimmung
lasteten. Fortlaufende Sorgen um hohe Inflation, steigende
Zinsen, die wachsende Rezessionsgefahr und geopolitische
Turbulenzen in Form von Lieferkettenproblemen in China und
dem Krieg zwischen Russland und der Ukraine fihrten zu
einem breiten Abverkauf von Risikoanlagen. Infolgedessen
entwickelten sich Anleihen mit Fallen-Angel-Status
schwach.

Im Index wirkten sowohl die Zins- als auch die
Spread-Komponente negativ. Im Hinblick auf die
Kreditratings schnitten hdher eingestufte Anleihen mit
BB-Rating besser ab als Emissionen mit B- und CCC-Rating.
In Bezug auf einzelne Sektoren wurden
Immobilien-Investment-Trusts, Kommunikation und
Grundstoffindustrien am stérksten gebeutelt.

Fir den Fonds wirkte sich das (ibergewichtete Engagement in
neuen Fallen Angels positiv auf die Wertentwicklung aus.
Mehrere Emittenten, die unléangst auf Fallen-Angel-Status
herabgestuft worden waren, schnitten besser ab als die
Anleihen, die diesen Status bereits vor lber zwei Jahren
verloren hatten. Das Kreditmodell des Fonds trug ebenfalls
positiv zur Performance bei. In spateren Phasen des
Berichtszeitraums wirkte sich die Auswahl unter den
Wertpapieren negativ aus. Die Positionierung in zyklischen
und nicht-zyklischen Konsumgiterwerten brachte die
groBten Wertabzlige, was zum Teil durch die Positionierung
in Energie- und Kommunikationstiteln ausgeglichen werden
konnte.

Die Kriterien Umwelt, Soziales und Corporate Governance
hatten einen wertneutralen Effekt. Am Fonds wurden im
Berichtszeitraum keine groBBeren Verédnderungen
vorgenommen, da es der Fondsmanager bevorzugte, liquide
Mittal aus Kupons wiederanzulegen.

Angesichts mehrfacher makrodkonomischer und
geopolitischer ~ Widerstdnde  bleibt der  kurzfristige
Marktausblick getribt. Vor dem Hintergrund anhaltender
Bedenken Uber eine Rezession haben sich die Spreads auf
Werte deutlich Gber dem zehnjahrigen Durchschnittsniveau
geweitet. Dessen ungeachtet geht der Fondsmanager von
weiterhin soliden US-Wirtschaftsdaten, starken
Unternehmensbilanzen und einem geringen Potenzial fir
voraussichtliche Ausfdlle aus.

Daher findet er die aktuellen Bewertungen attraktiv und die
Daten fiir Fallen Angels liberzeugend.

Insight North America LLC
Juli 2022
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BNY MELLON EFFICIENT U.S. HIGH YIELD BETA FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -14,90 %
nach Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von
-14,19 % fir den Bloomberg Barclays US Corporate High
Yield TR. Entsprechend verzeichnete der Fonds eine negative
Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert zurlck.

Den Berichtszeitraum pragten fortlaufende Sorgen um
rekordhohe Inflation, steigende Zinsen, die wachsende
Rezessionsgefahr und geopolitische Turbulenzen,
insbesondere Lieferkettenprobleme in China und der Krieg
zwischen Russland und der Ukraine. Diese negativen
Faktoren lasteten schwer auf der Marktstimmung.
Infolgedessen gab der US Corporate High Yield Index
sichtlich  nach und verbuchte das schlechteste
Sechsmonatsergebnis seit der globalen Finanzkrise 2008.

Auf Indexseite leisteten sowohl die Zins- als auch die
Spread-Komponente einen  Negativbeitrag vor dem
Hintergrund steigender Zinsen und geopolitischer Sorgen.
Die Rendite finfjahriger US-amerikanischer Treasuries
begann das Jahr bei 1,26 % und beschloss das Halbjahr bei
2,97 %. Im Hinblick auf die Kreditratings schnitten héher
eingestufte Anleihen mit BB-Rating besser ab als
Emissionen mit B- und CCC-Rating. Nach Sektoren lieferten
Anleihen aus dem Energiesektor kraftige positive Renditen,
wéhrend Kommunikation und zyklische Konsumgliter die
grofiten Wertabzlige brachten.

Im ersten Quartal minderten modell-gestiitzte Komponenten
die Wertentwicklung geringflgig, was
Market-Completion-Faktoren  zuzuschreiben war. Die
Wertpapierauswahl leistete dagegen einen Positivbeitrag. Im
zweiten Quartal verringerte die Wertpapierauswahl dagegen
den Ertrag, was auf die Positionierung im Technologiesektor
zurlickzufuhren war. Das wurde zum Teil abgefedert durch
eine  Positionierung  in  zyklischen  Konsumgiitern.
Market-Completion-Faktoren belasteten die
Wertentwicklung auch weiterhin, wenngleich andere
modell-gestitzte Faktoren positive Effekte hatten. Die
Unterschiede zwischen dem Fonds und seinem Referenzwert
bei der Bepreisung trugen Uber die sechs Berichtsmonate
ebenfalls negativ zur Rendite bei.

Am Fonds wurden im Berichtszeitraum keine nennenswerten
Veradnderungen vorgenommen. Die Hauptaktivitat entfiel auf
die Wiederanlage von liquiden Mitteln aus Kupons.

Angesichts mehrfacher makrodkonomischer und
geopolitischer ~ Widerstdnde  bleibt der  kurzfristige
Marktausblick getriibt. Vor dem Hintergrund anhaltender
Bedenken Uber eine Rezession haben sich die Spreads auf
Werte deutlich Gber dem zehnjahrigen Durchschnittsniveau
geweitet.

Dessen ungeachtet geht der Fondsmanager von weiterhin
soliden US-Wirtschaftsdaten, starken
Unternehmensbilanzen und einem geringen Potenzial fir
voraussichtliche  Ausfille aus. Uberdies reagieren
Hochzinsanleihen nicht so empfindlich auf steigende Zinsen
wie Anleihen mit Investment Grade oder Staatsanleihen.

Daher findet der Fondsmanager die aktuellen Renditeniveaus
und  Bewertungen attraktivn. und die Daten fir
Hochzinsanleihen Gberzeugend.

Insight North America LLC
Juli 2022
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BNY MELLON EMERGING MARKETS CORPORATE DEBT
FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von
-17,31 %, verglichen mit einer Rendite von -13,94 % fiur den
JP Morgan Corporate EMBI Broad Diversified USD Index TR
und -16,64 % fir den Sektordurchschnitt des Lipper Global
Bond Emerging Markets Global Corporates (alle Angaben in
US-Dollar). Der Fonds erzielte eine negative Rendite und
blieb hinter seinem Referenzwert und dem
Sektordurchschnitt zuriick.

Auf den Schwellenmdrkten herrschte zu Beginn des
Berichtszeitraums getriibte Stimmung. Das lag an
coronabedingten Sorgen und an der Misere im verschuldeten
chinesischen Immobiliensektor. Verscharft wurde dies durch
weltweit anziehende Inflation, die zu seiner Straffung der
Geldpolitik fihrte, sowie durch den Krieg in der Ukraine, der
die Sorgen um das globale Wirtschaftswachstum und die
Inflation befeuerte. Dessen ungeachtet entwickelten sich
Unternehmensanleihen aus Schwellenlédndern im
Berichtszeitraum besser als  Staatsanleihen aus
Schwellenléndern und entsprechende Titel aus
Industrielandern.

Nach Regionen minderte Lateinamerika die Wertentwicklung
des Fonds erheblich. Auch Asien, der Nahe Osten und Afrika
sowie Mittel- und Osteuropa wirkten abtraglich, allerdings in
geringerem Mafle. Die Absicherungspositionen des Portfolios
leisteten dagegen im Berichtszeitraum einen Wertbeitrag.

Auf Landerbasis schadeten vor allem China, Brasilien,
Mexiko, die Ukraine, Peru, Kolumbien und Macau der
Wertentwicklung. Positivbeitrage kamen dagegen unter
anderem aus Hongkong, Russland, Argentinien, Singapur,
Sudkorea, Ghana und Kasachstan.

Nach Sektoren belasteten Finanzen, Staat und Industrie die
Rendite. Ol und Gas wirkte in der ersten Halfte des
Berichtszeitraums positiv, in der zweiten aber negativ.
Telekommunikation, Technologie, Versorgung und
Gesundheitswesen leisteten Positivbeitrage, was die
Verluste zum Teil abfederte.

Hochzins- und Investment-Grade-Anleihen, allen voran
solche mit den Ratings BB, B+ und B, verringerten die
absolute Rendite im Berichtszeitraum. Die negative
Wertentwicklung bei Investment-Grade-Anleihen war vor
allem Instrumenten mit BBB-Rating, in geringerem Umfang
aber auch Titeln mit A-Rating zuzuschreiben. Das
Engagement des Fonds in Instrumenten mit den Ratings AAA
und AA lieferte dagegen positive Renditen.

Zu den Verdnderungen, die der Fondsmanager vornahm,
zahlten die Erh6hung der Barposition des Fonds sowie die
Umstellung auf eine untergewichtete Position in
Hochzinsanleihen. Der Fonds nahm bestimmte neue
Anleiheemissionen ins Portfolio auf, die der Fondsmanager
fir attraktiv bepreist erachtete, unter anderem aus
Hongkong und  Sudkorea. Zu den  bevorzugten
Ubergewichtungen des Fonds nach Landern zahlten Nigeria,
Brasilien, Marokko und Mexiko.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
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Das globale Konjunkturumfeld fur die Schwellenlédnder bleibt
schwierig, doch die Unternehmen erscheinen nach
Auffassung des Fondsmanager attraktiv bewertet. Die
Anleger wiinschen sich Klarheit Uber die weitere Entwicklung
der Inflation und die Reaktion der Zentralbanken. Der
Fondsmanager geht davon aus, dass die Aussicht auf eine
Mischung aus Abschwachung in den USA,
Konjunkturerholung in  China wund der Starke der
Rohstoffméarkte die Richtung fir die Kreditspreads von
Unternehmensanleihen aus Schwellenldndern vorgeben
dirfte. Die chinesische Wirtschaft zeigt Anzeichen fir einen
Aufschwung, dem die Lockerung der coronabedingten
Einschrankungen zugrunde liegt. Die Rohstoffpreise liegen
weiter Uber den langfristigen Durchschnitten, sind aber vom
unlangst verzeichneten Rekordniveau zuriickgefallen.

Unternehmensanleihen aus Schwellenldndern  weisen
weiterhin relativ solide Fundamentaldaten aus. Angesichts
des schwierigen Konjunkturumfelds richtet der
Fondsmanager die Fondspositionierung zwar genau am /ndex
aus, engagiert sich aber gezielt in Hochzinsanleihen.

Insight Investment Management (Global) Limited
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BNY MELLON EMERGING MARKETS DEBT FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -21,96 %
nach Abzug von Geblhren, wéhrend der JP Morgan EMBI
Global Index eine Rendite von -18,83 % verbuchte.

Im ersten Halbjahr 2022 erzielte der Fonds eine negative
Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert zuriick. Dem
Ergebnis lagen Spreads zugrunde, zum Teil kompensiert
durch einen positiven Beitrag der untergewichteten
Durationspositionierung.  Negativbeitrdge kamen aus
regionaler Sicht vor allem von (bergewichteten Positionen in
Russland, der Ukraine, Ghana und Elfenbeinklste sowie von
Untergewichtungen in China, Katar, Saudi-Arabien und
Malaysia. Die grofiten positiven Beitrage leisteten das
libergewichtete Engagement in Kuwait und Ecuador und die
Untergewichtungen in Belarus und Sri Lanka.

Das aktive Risiko des Fonds war héher als Ende 2021, was
vor allem der starkeren Volatilitdt zuzuschreiben war. Der
Tracking Error (die Differenz zwischen den
Ertragsschwankungen des Portfolios und des Referenzwerts)
stammte aus den Spreads, wobei auch eine marginale
untergewichtete Durations- und  Kurvenpositionierung
geringfligig dazu beitrug. Im ersten Halbjahr 2022 verringerte
der Fondsmanager das Engagement in Brasilien, Chile, auf
den Philippinen, in Ecuador, Russland und der Ukraine,
indem er bestimmte Landerpositionen leicht aufstockte,
darunter Argentinien und Panama. Insgesamt blieb der
Fonds in der Anlageklasse Ubergewichtet, und zwar im
gesamten Investment-Grade-Spektrum und im
Hochzinssegment. Long-Positionen in bestimmten Landern,
insbesondere aus Afrika, dem Nahen Osten und
Lateinamerika, wurden mit untergewichteten Positionen in
Asien und Mittel- und Osteuropa finanziert.
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Aus Sektorperspektive war der Fonds in halbstaatlichen
Schuldtiteln und Unternehmensanleihen ibergewichtet und
in Staatsanleihen untergewichtet. Aus Rating-Perspektive
war der Fonds in Titeln mit BB- und B-Rating in
Long-Position und in Anlagen mit A-Rating und dariber
untergewichtet.

Russlands Einmarsch in der Ukraine im Februar und die
anschlieBenden schwerwiegenden Sanktionen, die der
Westen verhéngte, tribten die Aussichten fir das globale
Wachstum und die Inflation. Die Zentralbanken haben
aggressiv reagiert und gestalten ihre Geldpolitik nicht mehr
so locker, um die Verbrauchernachfrage auf ein Niveau zu
drosseln, das eher dem weltweit begrenzten Angebot
entspricht. Auflerdem litt die chinesische Wirtschaft
weiterhin unter den Folgen der Finanzprobleme in ihrem
Immobiliensektor und unter einer neuerlichen Welle von
Covid-19-Infektionen, die zu Lockdowns fiihrte.

In Anbetracht der schwierigeren globalen
Rahmenbedingungen fur Schwellenldnderanleihen hat der
Fondsmanager das Engagement in der Anlageklasse taktisch
etwas zuriickgefahren, vor allem in lokaler Duration und
Lokalwahrungen.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

BNY MELLON EMERGING MARKETS DEBT LOCAL
CURRENCY FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -15,57 %
nach Abzug von Gebiihren, wahrend der JP Morgan GBI-EM
Global Diversified TR Index eine Rendite von -14,53 %
verbuchte. Der Fonds lieferte eine negative Rendite und blieb
hinter seinem Referenzwert zuriick.

Ein Positivbeitrag des Wahrungsengagements (in erster Linie
getragen von einer Ubergewichtung im russischen Rubel)
wurde von  Wertabzligen durch lokale Zinssatze
(hauptsachlich aufgrund lokaler russischer Anleihen)
aufgezehrt.

Der Fondsmanager verringerte die aktive
Risikopositionierung des Fonds gegenliber Ende 2021 leicht.
Das aktive Risiko entstand Uberwiegend aus der
Wahrungspositionierung und ansonsten aus lokalen
Zinsséatzen. Der Fondsmanager reduzierte das Engagement
in  Wahrungen der Schwellenldnder, indem er die
Long-Positionen des Fonds im kolumbianischen Peso
abbaute und die untergewichteten Positionen im
peruanischen Sol und im ruméanischen Leu verstarkte. Ferner
eroffnete der Fondsmanager eine Relative-Value-Position
mit Long-Engagement im sudafrikanischen Rand gegentiber
dem mexikanischen Peso. Dieser Entscheidung lagen sowohl
bewertungsbezogene als auch zyklische Faktoren zugrunde.

Insgesamt blieb der Fonds mit seinem Engagement in
Wahrungen der Schwellenldnder und intraregionalen
Relative-Value-Positionen innerhalb Lateinamerikas
(Long-Positionen im chilenischen und im kolumbianischen
Peso gegenliber Short-Positionen im peruanischen Sol und
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im mexikanischen Peso), Mittel- und Osteuropas, des Nahen
Ostens und Afrikas (Long-Positionen im ungarischen Forint,
im polnischen Zloty und im sldafrikanischen Rand,
finanziert durch Short-Positionen in der tschechischen
Krone, im ruméanischen Leu und in der tiirkischen Lira) und
Asiens (Long-Positionen in der indischen Rupie und im
thailandischen Baht, finanziert durch Short-Positionen in der
indonesischen Rupiah, dem neuen Taiwan-Dollar und dem
philippinischen Peso) neutral aufgestellt. Hinsichtlich der
Duration war der Fonds in moderater Long-Position mit
etlichen Relative-Value-Positionen mit Long-Engagement in
Landern, die mit stabilen Fundamentaldaten und kraftiger
Unterstutzung durch lokale Investoren aufwarten (wie China,
Chile, Mexiko und Sudafrika), finanziert  durch
Untergewichtungen in Landern mit nach Einschatzung des
Fondsmanagers unattraktiven zukunftsbezogenen
Realzinsen. Dazu zahlten Polen, Ruméanien, Indonesien und
Thailand.

Russlands Einmarsch in der Ukraine im Februar und die
anschlielenden schwerwiegenden Sanktionen, die der
Westen verhéngte, tribten die Aussichten fir das globale
Wachstum und die Inflation. Die Zentralbanken haben
aggressiv reagiert und gestalten ihre Geldpolitik nicht mehr
so locker, um die Verbrauchernachfrage auf ein Niveau zu
drosseln, das eher dem weltweit begrenzten Angebot
entspricht. Auflerdem litt die chinesische Wirtschaft
weiterhin unter den Folgen der Finanzprobleme in ihrem
Immobiliensektor und unter einer neuerlichen Welle von
Covid-19-Infektionen, die zu Lockdowns fiihrte.

In Anbetracht der schwierigeren globalen
Rahmenbedingungen fir Schwellenldnderanleihen hat der
Fondsmanager das Engagement in der Anlageklasse taktisch
etwas zuriickgefahren, vor allem in lokaler Duration und
Lokalwéhrungen.

Insight Investment Management (Global) Limited
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BNY MELLON EMERGING
OPPORTUNISTIC FUND

Die Anteilsklasse USD C des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -19,08 %
nach Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von
-15,63 % fir den Referenzwert, einen zusammengesetzten
Index aus 50% JP Morgan Government Bond Index -
Emerging Markets Global Diversified TR Index, 25% JP
Morgan Emerging Markets Bond Index Global TR Index und
25% JP Morgan Corporate Emerging Markets Bond Index
Diversified TR Index (jeweils in US-Dollar).

MARKETS DEBT

Der Fonds schnitt im ersten Halbjahr 2022 schwéacher ab als
der Referenzwert. Das lag sowohl an der Spread- als auch an
der Durationspositionierung, was primar auf die Verluste
lokaler russischer Anleihen zuriickzufihren war. Einen
Teilausgleich schufen Gewinne aus der
Wahrungspositionierung (insbesondere einer
Ubergewichteten Position im russischen Rubel). Bei den
Spreads stammten die gréfiten negativen Landerbeitrage aus
Ubergewichtungen in Russland, der Ukraine, Senegal, Ghana
und Elfenbeinkiiste sowie aus einer untergewichteten
Position in China. Die Hauptwertbeitrage leisteten
Untergewichtungen
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in Macau, Belarus und Sri Lanka sowie eine Ubergewichtung
in Ecuador.

MARKETS DEBT

Der Fondsmanager verstérkte die aktive Risikopositionierung
des Fonds gegenuber Ende 2021. Der Tracking Error entfiel
groéBitenteils auf Spreads. Die Wahrungspositionierung und
lokale Zinssétze trugen in geringerem Mafle dazu bei. Im
ersten Halbjahr verringerte der Fondsmanager das
Engagement in Unternehmensanleihen aus Brasilien, Chile
und Ecuador.

Das Engagement in Wahrungen der Schwellenlénder wurde
zurickgefahren. Der Fondsmanager er6ffnete eine
Short-Position im philippinischen Peso. Er verkleinerte das
Long- Engagement im kolumbianischen Peso und baute eine
Short-Position im rumanischen Leu aus. Insgesamt bleibt die
Strategie in der Anlageklasse (bergewichtet, wobei sie
Risiken mehrheitlich in Bezug auf Spreads eingeht, mit
kleineren Risikoallokationen in Wahrungen und lokaler
Duration. Auf Hartwdhrungsseite wurden Long-Positionen in
bestimmten Landern, allen voran in Afrika, dem Nahen Osten
und Lateinamerika, durch Untergewichtungen in Asien und
Mittel- und Osteuropa finanziert, o) die
Bewertungskennzahlen deutlich knapper ausfielen. Auf
Lokalwdhrungsebene blieb der Fonds bei seinem
Engagement in Wahrungen der Schwellenldnder und
intraregionalen Relative-Value-Positionen innerhalb
Lateinamerikas (Long-Positionen im chilenischen und im
kolumbianischen Peso gegenlber Short-Positionen im
peruanischen Sol und im mexikanischen Peso), Mittel- und
Osteuropas, des Nahen Ostens und Afrikas (Long-Positionen
im ungarischen Forint, im polnischen Zloty und im
slidafrikanischen Rand, finanziert durch Short-Positionen in
der tschechischen Krone, im ruménischen Leu und in der
tirkischen Lira) und Asiens (Long-Positionen in der indischen
Rupie und im thailandischen Baht, finanziert durch
Short-Positionen in der indonesischen Rupiah, dem neuen
Taiwan-Dollar und dem philippinischen Peso) neutral
aufgestellt.

Hinsichtlich der lokalen Duration war der Fonds schliefilich
in moderater Long-Position in Schwellenldnderzinssétzen,
finanziert durch eine untergewichtete Position in den USA,
mit etlichen Relative-Value-Positionen mit Long-Engagement
in Landern, die mit stabilen Fundamentaldaten und kraftiger
Unterstutzung durch lokale Investoren aufwarten (wie China,
Chile, Mexiko und Sudafrika), finanziert  durch
Untergewichtungen in Landern mit nach Einschatzung des
Fondsmanagers unattraktiven zukunftsbezogenen
Realzinsen. Dazu zahlten Polen, Rumanien, Indonesien und
Thailand.

Russlands Einmarsch in der Ukraine im Februar und die
anschlieBenden schwerwiegenden Sanktionen, die der
Westen verhéngte, tribten die Aussichten fiir das globale
Wachstum und die Inflation. Die Zentralbanken haben
aggressiv reagiert und gestalten ihre Geldpolitik nicht mehr
so locker, um die Verbrauchernachfrage auf ein Niveau zu
drosseln, das eher dem weltweit begrenzten Angebot
entspricht. Auflerdem litt die chinesische Wirtschaft
weiterhin unter den Folgen der Finanzprobleme in ihrem
Immobiliensektor und unter einer neuerlichen Welle von
Covid-19-Infektionen, die zu Lockdowns fihrte.
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In Anbetracht der schwierigeren globalen
Rahmenbedingungen fir Schwellenldnderanleihen hat der
Fondsmanager das Engagement in der Anlageklasse taktisch
etwas zuruckgefahren, vor allem in lokaler Duration und
Lokalwéhrungen.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

BNY MELLON EMERGING MARKETS DEBT TOTAL
RETURN FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von
-22,05 %, verglichen mit einer Rendite von -15,61 % fir den
1/3 JP Morgan Government Bond Index — Emerging Markets
Global Diversified TR Index, 1/3 JP Morgan Emerging Markets
Bond Index Global Diversified TR Index, 1/3 JP Morgan
Corporate Emerging Markets Bond Index Broad Diversified
TR Index und -14,88 % fir den Sektordurchschnitt des Lipper
Global-Bond Emerging Markets Global LC. Der Fonds erzielte
eine negative Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert
und dem Sektordurchschnitt zurtick.

Der Fondsmanager startete mit relativ optimistischen
Einschatzungen zu hochverzinsten Staatsanleihenund
lokalen Schwellenldnderzinssatzen ins Jahr. Die Zinsen in
Industrieldndern beurteilte er skeptischer. Die grofite
Ubergewichtung des Fonds bestand in hochverzinslichen
Staatsanleihen,  einer  Ubergewichtung in  lokalen
Schwellenldnderzinssatzen (gestltzt auf Anzeichen dafir,
dass die globale Inflation einen Hohepunkt erreichen konnte)
sowie einer geringeren Ubergewichtung in hochverzinslichen
Unternehmensanleihen aus Schwellenldndern. In allen
Gbrigen Schwellenldnder-Anlageklassen war der Fonds
neutral aufgestellt. Die Durationsposition des Fonds war ein
Jahr kirzer als im Referenzwert, da er flur deutsche
Bundesanleihen und US-Staatsanleihen
Zins-Absicherungsgeschafte vorgenommen hatte.

Im Januar erhéhte der Fondsmanager das Engagement des
Fonds in lokalen Schwellenldnder-Zinssatzen, wahrend die
Gbrigen Positionen mehr oder minder unveréndert blieben.
AufBlerdem stellte der Fondsmanager das Engagement in
Investment-Grade-Unternehmensanleihen aus
Schwellenldndern auf geringfligige Untergewichtung um, weil
er die Bewertungen im historischen Kontext hoch fand.

Im Anschluss an den russischen Einmarsch in der Ukraine im
Februar verringerte der Fondsmanager angesichts des
Risikos  weiter ansteigender  Nahrungsmittel- und
Energiepreise das Engagement des Fonds in lokalen
Schwellenldnder-Zinssatzen. Der Fondsmanager ging
verstarkt Risiken in Investment-Grade-Staatsanleihen aus
Schwellenldndern ein. In diesem Segment wirkten die
Bewertungen von Titeln aus weiter von dem Konflikt
entfernten Landern attraktiv. Das Engagement in
Unternehmensanleihen  mit  Investment  Grade aus
Schwellenléndern wurde auf neutrales Niveau
zurlickgefahren, da die Bewertungen anzogen. Ferner
verzichtete der Fondsmanager gegen Ende Mérz auf unsere
Absicherungen fir das Fonds-Engagement in
US-amerikanischen Treasuries und Bundesanleihen, sobald
sich die Renditen zehnjahriger US-Staatsanleihen der Marke
von 2,5 % naherten.
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Im April verringerte der Fonds das Engagement in
Investment-Grade-Staatsanleihen aus Schwellenldndern auf
neutrales Niveau, weil sie seiner Auffassung nach im
historischen Kontext angemessen bewertet wirkten. Im Mai
wurde diese Position wieder aufgestockt.

Russlands Einmarsch in der Ukraine und die anschlieflenden
schwerwiegenden Sanktionen, die der Westen verhéngte,
tribten die Aussichten fir das globale Wachstum und die
globale Inflation erheblich. Die Zentralbanken sind
gezwungen, aggressiv zu reagieren, und gestalten ihre
Geldpolitik nicht mehr so locker, um die Gesamtnachfrage
auf ein Niveau zu drosseln, das eher dem weltweit
begrenzten Angebot entspricht.

In Anbetracht der schwierigeren globalen
Rahmenbedingungen fiir Schwellenldnderanleihen hat der
Fondsmanager das Engagement in der Anlageklasse taktisch
etwas zuriickgefahren.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

BNY MELLON EUROLAND BOND FUND

Die Anteilsklasse Euro A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von
-13,01 %. Im Vergleich dazu verzeichnete der Bloomberg
Barclays Euro Aggregate Bond Index eine Rendite von
-12,13 %. Der Fonds erzielte nach Abzug von Gebiihren eine
negative Rendite und schnitt schlechter ab als sein
Referenzwert.

Anziehende  Inflation, der  Einstieg  mafigeblicher
Zentralbanken in die Straffung der Geldpolitik und der Krieg
in der Ukraine dominierten im Berichtszeitraum die
Marktstimmung. Die Unsicherheit der Anleger nahm zu, als
das Marktvertrauen durch wiederholte Volatilitdtsschiibe
auf dem Markt untergraben wurde. In den ersten drei
Monaten des Berichtszeitraums legten die Renditen von
Staatsanleihen trotz gewisser Nachfrage nach ,sicheren
Anlagehdfen zu und waren primar fur hdhere Renditen bei
Unternehmensanleihen verantwortlich. Im weiteren Verlauf
des Berichtszeitraums schwachelten die Kreditmdrkte, weil
weitere Kreditspreads die negativen Renditen aus den
Markten far Staatsanleihen noch verstarkten.
Hochzinsanleihen schnitten besser ab als Titel mit
Investment Grade, was ihrem geringeren Durationsrisiko
zuzuschreiben war. Die Rendite zehnjahriger
US-amerikanischer Treasuries kletterte auf 3,0%. Die
zehnjahrige Bundesanleihe zeigte sich volatil, schloss aber
mit 1,40 % héher, und zehnjahrige Gilts beschlossen den
Berichtszeitraum bei 2,22 %, also ebenfalls mit einem
Anstieg.

Der Fondsmanager baute die kurze Durationsposition des
Fonds zu Anfang des Berichtszeitraums aus und erhdhte die
Allokation in  hochverzinsliche Unternehmensanleihen,
wahrend er das Engagement in Schwellenldndern moderat
vergrofBerte. In der zweiten Halfte des Berichtszeitraums
behielt der Fondsmanager die libergewichtete
Kreditrisikoposition des  Fonds und die  kurze
Durationsposition bei.
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Die Wertpapierauswahl verbesserte die Wertentwicklung des
Fonds. Die im ersten Quartal gehaltene kurze
Durationsposition leistete bei steigenden Renditen ebenfalls
einen Wertbeitrag. Die Ubergewichtete
Kreditrisikopositionierung des Fonds erwies brachte
angesichts der breit angelegten Ausweitung der
Kreditspreads allerdings spirbare Wertabzilige. Die Duration
belastete die Rendite im zweiten Quartal ebenfalls, da sich
der Fonds Ende Juni von einer gegeniiber dem Index
neutralen auf eine etwas kirzere Durationsposition
umstellte. Das schadete der Wertentwicklung, da die
Renditen von Staatsanleihen vor dem Hintergrund
wachsender Besorgnis um nachlassendes Wachstum und
potenzielle Rezessionen zur Rally ansetzten. Die
Landerallokation wirkte wertsteigernd, konnte die Verluste
aber nicht auffangen.

Die Duration des Portfolios war Ende Juni 0,37 Jahre kiirzer
als im I/ndex und betrug 6,48 gegeniiber 6,85 fir den Index.
Nach Landern  bestanden die gréfiten relativen
Durations(ibergewichtungen in Australien, Belgien und Irland,
die groBten relativen Durationsuntergewichtungen dagegen
in Frankreich und Deutschland. Der Fonds blieb tber rund
118 Einzelemittenten breit diversifiziert und erzielte eine
gewichtete laufende Rendite von 2,56% bei einem
durchschnittlichen Kreditrating von A+.

Da die Inflation hoch bleibt, geht der Fondsmanager davon
aus, dass die Wahrungshiter in den Zentralbanken der USA,
des Vereinigten Kénigreichs und Europas die Zinsen weiter
heraufsetzen werden. Die  Wahrscheinlichkeit  einer
Rezession ist fir die Eurozone allem Anschein nach gréfer
als fir die USA, da die Region Mihe hat, ihre Abhangigkeit
von Energieimporten aus Russland zu verringern.
Insbesondere haben sich die Spreads fir
Unternehmensanleihen mit Investment Grade auf Werte
geweitet, die in der Vergangenheit mit einer leichten
Rezession in Zusammenhang gebracht wurden. Der
Fondsmanager ist aber vorsichtig optimistisch und halt diese
Entwicklung bereits flur weitgehend eingepreist.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2022
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BNY MELLON EUROPEAN CREDIT FUND

Die Anteilsklasse Euro A des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von
-13,26 %, verglichen mit einer Rendite von -12,42 % fur den
Markit iBoxx Euro Corporates Index TR und -12,40 % fiur den
Sektordurchschnitt des Lipper Global Bond EUR Corporates
(alle Angaben in Euro).

Der Fonds erzielte im Berichtszeitraum eine negative Rendite
und blieb hinter seinem Referenzwert und dem
Sektordurchschnitt zurtick.

Anziehende  Inflation, der  Einstieg  mafigeblicher
Zentralbanken in die Straffung der Geldpolitik und der Krieg
in der Ukraine dominierten im Berichtszeitraum die
Marktstimmung. Die Unsicherheit der Anleger nahm zu, als
das Marktvertrauen durch wiederholte Volatilitdtsschibe
auf dem Markt untergraben wurde. In den ersten drei
Monaten des Berichtszeitraums legten die Renditen von
Staatsanleihen trotz gewisser Nachfrage nach ,sicheren
Anlagehdfen” zu und waren primar fur héhere Renditen bei
Unternehmensanleihen verantwortlich. Im weiteren Verlauf
des Berichtszeitraums schwachelten die Kreditmdrkte, weil
geweitete Kreditspreads die negativen Renditen aus den
Markten fur Staatsanleihen noch verstérkten. Die
Hochzinsmarkte prasentierten sich im
Unternehmensanleihensegment deutlich schwéacher, woraus
verbreitete Schwache bei vergleichsweise risikoreicheren
Anlagen sprach. Die Wertpapierauswahl leistete im
Berichtszeitraum einen positiven Beitrag, insbesondere die
untergewichteten Fondspositionen in Gazprom und EDF in
der ersten sowie in Balder Group und Aroundtown in der
zweiten Halfte des Zeitraums. Die Sektorallokation bot im
Berichtszeitraum ein  gemischtes Bild, mit einer
Uibergewichteten Position im Immobiliensektor und in
Tier-2-Banktiteln, was sich im zweiten Quartal negativ auf
die relative Rendite auswirkte. Die ({bergewichtete
Kreditrisikopositionierung des Fonds beeintrachtigte die
Wertentwicklung ebenfalls.

In Bezug auf Veranderungen am Portfolio zeigte sich der
Fonds auf dem Markt fiir Neuemissionen im ersten Quartal
des Jahres zwar aktiv, aber wahlerisch, stockte LEG
Immobilien, BMW und Banco Sabadell auf und fuhr
Medtronic, FedEx und Barclays zuriick. In der zweiten Halfte
des Berichtszeitraums nahm der Fonds Neuemissionen von
Allianz, Bank of America und ALD Automotive ins Portfolio
auf.

Da die Zentralbanken immer zinsbullischer agieren, wachst
die  Sorge, steigende  Zinsen konnten  groBere
Volkswirtschaften in  die Rezession treiben. Der
Fondsmanager geht davon aus, dass die Entscheider der
US-Notenbank Federal Reserve (Fed) die Zinsen weiter
anheben werden, um die Inflation zu drosseln. Der
Fondsmanager ist ferner der Ansicht, dass die US-Wirtschaft
zwar besser aufgestellt scheint als andere
Volkswirtschaften, die Fed jedoch bewusst nicht Gbermasig
aggressiv vorgehen und die Wirtschaft in einen schweren
Abschwung stiirzen wird.

In Europa wirkt die Lage besorgniserregender.Der
Fondsmanager rechnet damit, dass die Bank of England die
Zinsen sukzessive weiter anhebt. Die Konjunktur dirfte im
Vereinigten Konigreich 2023 deutlich schwécher ausfallen
als 2022. Die Wahrscheinlichkeit einer Rezession ist fiur die
Eurozone nach Ansicht des Fondsmanagers allem Anschein
nach grofler als fir die USA, da die Region Mihe hat, ihre
Abhéangigkeit
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von Energieimporten aus Russland zu verringern. Die
Européische Zentralbank (EZB) durfte auf anschlieBenden
geldpolitischen  Sitzungen bei den Zinserhéhungen
nachlegen. Der Fondsmanager glaubt, die Zinsen kénnten in
zwolf Monaten bei rund 1,25 % liegen, wenngleich die EZB
moglicherweise gern zurtickhaltend vorgehen méchte, um
die Wirtschaft in der Eurozone nicht zu stark unter Druck zu
setzen.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

BNY MELLON U.S. MUNICIPAL INFRASTRUCTURE DEBT
FUND

Die Anteilsklasse USD C des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum zum 30. Juni 2022 eine
Rendite von -12,76 %, verglichen mit einer Rendite von
-11,48 % fir seinen individuellen Referenzwert, der sich aus
einer Mischung aus 50 % des steuerpflichtigen und 50 % des
steuerbefreiten US-Kommunalanleiheuniversums
zusammensetzt.

Der Fonds strebt eine Gesamtrendite an, die die laufende
Rendite Ubersteigt, und ist auf die Nutzung von
Relative-Value-Chancen auf dem gesamten Markt fir
US-Kommunalanleihen ausgerichtet. Der Fonds kann sowohl
steuerpflichtige als auch steuerbefreite Instrumente halten
und sich tUber zweckbestimmte und nicht zweckbestimmte
Papiere (Revenue Pledged Bonds und General Obligation
Instruments) in  Emissionen von US-Bundesstaaten,
Landkreisen oder Kommunen engagieren.

Die im Vergleich zum Index tibergewichtete
Kredit-Beta-Positionierung des Fonds (in Anleihen mit A- und
BBB-Rating) brachte Wertabziige. Auch die Sektorallokation
im  Vergleich  zum  Referenzwert  minderte  die
Wertentwicklung leicht. Der Fonds war in steuerpflichtigen
Kommunalanleihen und Revenue Bonds (bergewichtet, und
diese entwickelten sich schwécher als steuerbefreite
Kommunalanleihen und General Obligation Bonds.Im
Revenue-Bond-Sektor brachten die Positionierung in
Flughafen und Bildung unterdurchschnittliche Ergebnisse,
wéahrend die Referenzwert-konforme Positionierung des
Portfolios in Krankenh&usern positive Effekte hatte.

Die Wertpapierauswahl war ein positiver relativer Faktor. Zu
den Spitzenreitern zadhlten San Francisco Water, New York
General Obligations und Massachusetts Sales Tax. Bei der
negativen Auswahl standen Colorado Toll Road Security,
South Carolina Public Utility und California Clean Energy an
der Spitze.

Nach Ablauf des Berichtszeitraums war die Duration des

Fonds insgesamt 0,17 Jahre ldnger als die Duration des
Referenzwerts (mit 7,41 im Vergleich zu 7,24 Jahren). Die
Yield to Worst des Fonds lag bei 4,18%, die des
Referenzwerts bei 3,74 %. Die durchschnittliche
Kreditqualitat des Portfolios war A+, etwas niedriger als das
gewichtete durchschnittliche Kreditrating des Referenzwerts
(AA-).

Der Fonds investiert in Emittenten aus einer grofien Zahl von
US-Bundesstaaten, wobei ein erheblicher Teil der im
Portfolio  gehaltenen Wertpapiere aus wirtschaftlich
bedeutenderen und bevélkerungsreicheren Staaten stammt.
Nach
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US-Bundesstaaten entfielen rund 53 % des Portfolios auf die
finf gréBten Positionen und umfassten Anleiheemittenten in
Kalifornien, New York, Florida, Illinois und Pennsylvania.

Der Fonds bevorzugt weiterhin Revenue Bonds und hielt am
Ende des Berichtszeitraums zu rund 80,2 % diese Titel,
gegenlber etwa 64,2 % im Referenzwert. Nach Sektoren
bestanden Ubergewichtungen unter  anderem in
Krankenh&usern, Verkehr und Flugh&fen. Der Fondsmanager
ist der Auffassung, dass diese Sektoren weiter von starker
Binnenkonjunktur in den USA profitieren werden, da gut
aufgestellte Emittenten vor der Pandemie Uber eine hohe
Liquiditdt verfligten.

Der Fonds findet bei internationalen Investoren seit seiner
Auflegung im April 2017 grofles Interesse. Sein verwaltetes
Vermégen belauft sich per 30. Juni 2022 auf Gber 900 Mio.
USD.

Insight North America LLC
Juli 2022

RESPONSIBLE HORIZONS EURO CORPORATE BOND
FUND

Die Anteilsklasse Euro W des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von
-12,44 %, verglichen mit einer Rendite von -11,88 % fir den
Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporates Index TR und
-12,40 % fir den Sektordurchschnitt des Lipper Bond EUR
Corporates. Entsprechend verzeichnete der Fonds eine
negative Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert
zurick.

Der Berichtszeitraum zeichnete sich durch steigende
Inflation, straffere Geldpolitik und den Krieg zwischen
Russland und der Ukraine aus, der die Rohstoffpreise und
damit die Lebenskosten fir viele weiter in die Hohe trieb.
Diese  schwierigen  Rahmenbedingungen lieen die
Anleiherenditen anziehen. Die Renditen der zehnjahrigen
US-amerikanischen Treasuries, der zehnjahrigen
Bundesanleihe  und  zehnjahriger Gilts legten im
Berichtszeitraum ausnahmslos zu. Auch die Markte fir
Unternehmensanleihen préasentierten sich schwéacher, da
negative Renditen der zugrunde liegenden Staatsanleihen
durch eine Ausweitung der Kreditspreads verstarkt wurden.
Besonders stark in Mitleidenschaft gezogen wurden die
Hochzinsmarkte, was sich in verbreiteter Volatilitdt
niederschlug.

Die Ubergewichtung von Krediten im Fonds schadete der
Wertentwicklung, da sich in Europa die Kreditspreads
ausweiteten. Die  Wertpapierauswahl leistete im
Berichtszeitraum dagegen einen wesentlichen
Positivbeitrag, insbesondere untergewichtete Positionen in
Volkswagen und Fastighets AB Balder. Eine (ibergewichtete
Position in Allianz entwickelte sich im Juni gut.

Die Sektorallokation wirkte im Berichtszeitraum zunéchst
wertsteigernd. Das Engagement in Grundstoffen und
Telekommunikation steigerte eingangs den Ertrag, belastete
die Wertentwicklung jedoch gegen Ende des Zeitraums. Das
Gleiche galt fir das untergewichtete Engagement in
Nahrungsmitteln und Getréanken sowie fiir eine
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tibergewichtete Position in erstrangigen Bankanleihen, die
sich im Juni besonders schwach prasentierten.

Im Berichtszeitraum eréffnete der Fondsmanager gezielt
neue Positionen auf dem Priméar- und Sekundarmarkt. Auf
dem Primarmarkt zahlten Bank of America, der
Stromnetzbetreiber TenneT sowie der
Fahrzeugflotten-Management- und Leasing-Spezialist ALD
zu den Neuzugédngen. Auf dem Sekundarmarkt begriindete
der Fondsmanager dagegen mehrere Positionen in den
Sektoren Banken und Versicherungen, darunter Banco BPM,
BNP Paribas, AIB, Goldman Sachs, Allianz, Aviva und Erste
Group. Insgesamt blieb der Fonds im Kreditrisiko
libergewichtet, weil er auf Euro lautende
Unternehmensanleihen mit Investment Grade attraktiv
bewertet fand.

Ende Juni 2022 waren 22,6 % des Fonds in Positive Impact
Bonds investiert (gegentber einem Anteil von 17,1% im
Referenzwert). Der gewichtete Durchschnitt des
Fonds-Scores fiir Umwelt, Soziales wund Corporate
Governance (ESG) betrug 1,8 gegeniiber 2,0 fir den
Referenzwert (gemaB der unternehmenseigenen
Prime-Corporate-ESG- Rating-Skala von 1 bis 5, wobei der
niedrigste Wert der beste ist). Die CO2-Intensitat des Fonds
lag bei 50,8 % des Referenzwert-Scores.

Vor dem Hintergrund steigender Inflation hat die Aussicht auf
weitere Zinserh6hungen und auf Bilanzverkiirzungen seitens
der Zentralbanken Angste vor einer méglichen ,Stagflation®
ausgelést. Nach Ansicht des Fondsmanagers ist die
US-Wirtschaft potenziell widerstandsfahiger gegen hohere
Zinsen als die Eurozone und das Vereinigte Konigreich. Die
Spreads fir Unternehmensanleihen mit Investment Grade
haben sich auf Werte geweitet, die in der Vergangenheit mit
einer leichten Rezession in Zusammenhang gebracht
wurden. Dessen ungeachtet bleibt der Fondsmanager
vorsichtig optimistisch und verweist darauf, dass eine
Abschwachung bereits eingepreist ist und entstandene
idiosynkratische Chancen weiterhin attraktiv sind — vor allem
zu den aktuellen Bewertungen.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

RESPONSIBLE HORIZONS EURO IMPACT BOND FUND
Der Fonds wurde am 10. Januar 2022 aufgelegt.

Die Anteilsklasse Euro W (Acc) des Fonds erzielte seit seiner
Auflegung am 10. Januar 2022 eine Rendite von -12,93 %
nach Abzug von Gebiihren. Im Vergleich dazu lag die Rendite
des Bloomberg Euro Green Bond Index bei -12,74 % (jeweils
in Euro). Der Fonds verzeichnete eine negative Rendite und
blieb knapp hinter seinem Referenzwert zuriick.

Im Berichtszeitraum, der sich durch steigende Inflation,
straffere Geldpolitik, den Krieg zwischen Russland und der
Ukraine und hohe Rohstoffpreise auszeichnete, erlitten die
Markte flur Unternehmensanleihen Verluste, worin sich
verbreitete Volatilitdt von Risikoanlagen niederschlug.
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Der Fonds strebt eine positive 6kologische und soziale
Wirkung sowie die Erzielung von laufenden Ertrdgen und
Kapitalzuwachs an. Der Fondsmanager investiert in ein
breites Spektrum von auf Euro lautenden Schuldtiteln und
schuldtitelbezogenen Wertpapieren, aber auch in derivative
Finanzinstrumente. Im ersten Halbjahr 2022 entfielen die
groBten Sektorengagements unter anderem auf Finanzen
(insbesondere erstrangige Bankanleihen), Versorgung und
Immobilien. Zu den Top-Positionen zahlten Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (BBVA), HSBC Holdings, Mitsubishi und
Iberdrola.

Ende Juni 2022 waren 94,9 % des Fonds in Impact-Anleihen
investiert (gegeniuber einem Anteil von 99,5% im
Referenzwert).  Allgemein betrug  der  gewichtete
Durchschnitts-Score fiir Umwelt, Soziales und Corporate
Governance (ESG) 2,1 gegeniiber einem Score von 2,4 im
Referenzwert. (Je niedriger der Score, desto besser die
ESG-Performance. Diese Scores werden von der Prime
ESG-Rating-Methode von Insight abgeleitet.) AuBerdem
betrug die CO2-Intensitat des Fonds 54 % des Scores des
Index (die CO2-Intensitat misst, wie viel Kohlendioxid
Emittenten im Verhaltnis zum Umsatz erzeugen). Der
Fondsmanager verfolgt das Ziel, in einen hdheren
Prozentsatz von Impact-Anleihen zu investieren und einen
besseren ESG-Score zu erzielen als der Index, um seiner
Verpflichtung zu verantwortungsbewusstem Investieren und
Nachhaltigkeit nachzukommen.

Angesichts der hohen Volatilitdt von Unternehmensanleihen
beabsichtigt der Fonds, Uberwiegend in den Markt fir
sogenannte ,Use-of-Proceeds“-Anleihen mit vorgegebener
Mittelverwendung zu investieren, auf dem Anleger nach Wahl
bestimmte Projekte mit 6kologischer und sozialer Wirkung
finanzieren kénnen.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2022

Alle Daten von Lipper, Stand: 30. Juni 2022. Gesamtrendite,
ohne Ausgabeaufschlag jedoch einschlieBlich
Jahresgebiihren bei Wiederanlage der Ertréage, vor Steuern.
Der Ausgabeaufschlag kann sich erheblich auf die
Wertentwicklung |hrer Anlage auswirken. Zahlen zur
Wertentwicklung unter Beriicksichtigung des
Ausgabeaufschlags sind auf Anfrage erhéltlich. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein zuverlassiger
Indikator fir die Wertentwicklung in der Zukunft. Die
bisherige Wertentwicklung ist in der Wahrung der
Anteilsklasse angegeben.

~ Eine Erlauterung zu den kursiv gedruckten Begriffen ist im
Glossar auf den Seiten 39 bis 43 zu finden.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
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GLOSSAR DER FINANZBEGRIFFE

Begriff

Alternative Anlage

Vermégenswert(e)

Forderungsbesicherte
Wertpapiere (Asset-
Backed Securities, ABS)

Grundstoffe

Basispunkte (Bp.)

Barenmarkt,
Barenmarkte

Referenzwert

Anleihe(n)

Bullenmarkt/bullisch

Bundesanleihen

Riickkauf, Riickkaufe

Kiindigungsrecht(e)

Zinseszinseffekt

39

Begriffsbestimmung

Eine alternative Anlage ist ein
finanzieller Vermégenswert, der

nicht unter eine der konventionellen
Anlagekategorien fallt. Konventionelle
Kategorien umfassen Aktien, Anleihen
und Barmittel. Alternative Anlagen
umfassen Private Equity oder
Risikokapital, Hedgefonds, verwaltete
Fonds, Kunst und Antiquitaten,
Rohstoffe und Derivatkontrakte.
Immobilien werden ebenfalls haufig als
eine alternative Anlage klassifiziert.

In diesem Kontext die in einem Portfolio
gehaltenen Anlagen, beispielsweise
Aktien, Anleihen, Immobilien oder
liquide Mittel.

Pools von Krediten, die verpackt und
als Wertpapiere verkauft werden —

ein Prozess, der als ,Verbriefung®
bekannt ist. Typischerweise handelt

es sich bei den zugrunde liegenden
Vermdégenswerten um Hypotheken oder
Kreditkartenforderungen.

Der Sektor mit Unternehmen, die sich
mit der Entdeckung, Entwicklung
und Verarbeitung von Rohmaterialien
befassen. Der Sektor umfasst den
Abbau und die Raffination von
Metallen sowie von chemischen und
forstwirtschaftlichen Erzeugnissen.

Basispunkt (Bp.) bezieht sich auf eine
gemeinsame Messeinheit fiir Zinssatze
und sonstige finanziellen Prozentséatze.
Ein Basispunkt (Bp.) entspricht 1/100
von 1 % oder 0,01 % oder 0,0001.

Ein Barenmarkt oder auch eine
Baisse liegt vor, wenn die Kurse

von Wertpapieren um 20 Prozent
oder mehr gegeniiber dem letzten
Hoch zuriickfallen, wahrend
zugleich verbreitet Pessimismus
und eine negative Anlegerstimmung
vorherrschen.

Eine Vergleichsgrundlage, an der die
Wertentwicklung, die Positionen oder
die Duration eines Fonds gemessen
werden kann. In der Regel ist dies ein
Index.

Ein Darlehen seitens eines Anlegers an
ein Unternehmen oder eine Regierung
fiir einen festgelegten Zeitraum gegen
Zahlung eines festen Zinssatzes und
Riickzahlung des urspriinglichen
Betrags bei dessen Beendigung.

Ein ,bullischer® Anleger ist ein
optimistischer Anleger, der erwartet,
dass der Preis eines Wertpapiers oder
ein Markt steigen wird.

Als Bundesanleihen werden die von der
deutschen Bundesregierung begebenen
Staatsanleihen bezeichnet.

Ein Unternehmen kauft seine eigene
Aktien auf dem Markt zurtick, was dem
Aktienkurs haufig Auftrieb verleihen
kann.

Dabei handelt es sich um das Recht
des Emittenten einer Anleihe, diese vor
dem Ende der urspriinglichen Laufzeit
vorzeitig zuriickzuzahlen.

Die Fahigkeit eines Vermégenswerts,
Ertrége zu generieren, die dann selbst
ertragsbringend reinvestiert werden.
Der Zinseszinseffekt bezieht sich also
darauf, aus bereits erzielten Ertragen
wiederum Ertrage zu generieren.

Begriff
Rohstoff/Rohstoffe

Zyklische(r)
Konsumgiiterwert(e)

Nicht-Basiskonsumgiiter

Basiskonsumgiiter

Bedingte
Pflichtwandelanleihe(n)

Wandelanleihe(n)

Kupon(s)

Anleihen

Kreditmarkt/
Kreditmarkte

Kreditrating(s)

Kreditspreads

Kryptowéhrung/
Kryptowéhrungen

Begriffsbestimmung

Ein Vermdgenswert in Form eines
Rohstoffs, der ge- und verkauft werden
kann, z. B. Gold, Ol, Kaffee, Weizen.

Eine Aktienkategorie, die stark

vom Konjunkturzyklus und der
Wirtschaftslage abhangig ist. Zyklische
Konsumgiterwerte umfassen Branchen
wie die Autoindustrie, Wohnimmobilien,
Unterhaltung und Einzelhandel.

Waren und Dienstleistungen, die

von den Verbrauchern als nicht
lebensnotwendig angesehen werden,
aber bei ausreichendem Einkommen als
wiinschenswert gelten.

Waren und Dienstleistungen, die
Menschen unabhéngig von ihrer
finanziellen Situation nicht aus ihrem
Budget streichen kénnen oder wollen.

Eine Art von festverzinslichen
Instrumenten, die bei einem vorher
festgelegten Ausldseereignis in
Eigenkapital (Unternehmensaktien)
umgewandelt werden kénnen.

Eine Wandelanleihe ist ein
festverzinslicher Schuldtitel, der in
eine vorher festgelegte Anzahlvon
Aktien umgewandelt werden kann. Die
Umwandlung der Anleihe in Aktien kann
zu bestimmten Zeitpunkten wahrend
der Laufzeit der Anleihe erfolgen und
erfolgt normalerweise nach Wahl des
Anleiheinhabers.

Die Zinsen, die der Emittent auf
eine Anleihe Uber die Laufzeit des
Wertpapiers zahlt.

In diesem Kontext steht der Begriff
flir Unternehmensanleihen, also
Schuldtitel, die von Unternehmen
ausgegeben werden.

Bezieht sich auf den Markt, Gber
den Unternehmen und Regierungen
Schuldverschreibungen (Anleihen)
an Anleger ausgeben. (Wird auch
als Anleihen- oder Rentenmarkt
bezeichnet.)

Eine Bewertung der Bonitéat eines
Kreditnehmers, z. B. eines bestimmten
Unternehmens oder einer Regierung.

Ein Unternehmen, dessen Schulden

ein AAA-Rating haben, gilt als
kreditwirdiger als ein Unternehmen mit
Schulden, die mit BBB bewertet werden.

Der Renditeunterschied zwischen
zwei Anleihen mit dhnlicher

Laufzeit, aber unterschiedlicher
Kreditqualitét. Wenn beispielsweise
die 10-jahrige US-Staatsanleihe

mit einer Rendite von 6 % und eine
10-jahrige Unternehmensanleihe

mit einer Rendite von 8 % gehandelt
werden, hat die Unternehmensanleihe
einen Spread von 200 Basispunkten
gegenliber der Staatsanleihe. Eine
Ausweitung der Kreditspreads deutet
auf eine wachsende Besorgnis tber
die Fahigkeit der Kreditnehmer hin,
ihre Schulden zu bedienen. Sich
verengende Kreditspreads deuten
auf eine Verbesserung der privaten
Kreditwirdigkeit hin. Siehe hierzu
auch die Definitionen von Rendite und
Basispunkten.

Eine Digitalwahrung, in der
Transaktionen nicht von einer zentralen
Behorde, sondern liber ein dezentrales
System mit Hilfe von Kryptografie
bestatigt und aufgezeichnet werden.



Begriff

Kurve

Zykliker/Zyklizitat

Ausfall/Ausfalle

Defensiv

Deflation

Derivat(e)

Digitale Vermoégenswerte

Disinflation/
Disinflationar

Diversifizieren/
Diversifiziert/
Diversifizierung

Dividende(n)

Dividenden-
ausschittungsquote(n)

Dividendenrendite

Drawdown (Riickgang,
Reduzierung)

Begriffsbestimmung

Eine Kurve ist eine Linie, welche die
Zinsen von Anleihen derselben Bonitat,
aber unterschiedlicher Laufzeit, zu
verschiedenen Zeitpunkten darstellt.
(Wird auch als Renditekurve bezeichnet.)

Eine zyklische Aktie oder eine

zyklische Branche ist eine Aktie

oder ein Wirtschaftszweig, der

als konjunkturabhangig gilt.
Dementsprechend sind ihre Ertrage in
Zeiten des wirtschaftlichen Wohlstands
und der Expansion normalerweise héher
und in Zeiten des wirtschaftlichen
Abschwungs und der Schrumpfung
niedriger.

Wenn ein Schuldner Zinsen oder Kapital
bei einem Darlehen oder Wertpapier bei
Falligkeit nicht zurlickzahlen kann.

Eine defensive Aktie oder Branche

ist weniger anféllig gegenlber der
Wirtschaftslage, so dass die Ertrage und
Dividenden im Allgemeinen stabil sind.

Ein Riickgang der Inflationsrate — ein
Sinken des allgemeinen Preisniveaus
von Waren und Dienstleistungen in einer
Volkswirtschaft.

Ein Wertpapier, dessen Wert von

einem Basiswert oder einer Gruppe

von Basiswerten abhéngt oder davon
abgeleitet wird. Das Derivat selbst

ist ein Vertrag zwischen zwei oder
mehreren Parteien auf der Grundlage
des Vermdgenswerts oder der
Vermégenswerte. Sein Preis bestimmt
sich durch Schwankungen des
Basiswerts. Die haufigsten zugrunde
liegenden Vermégenswerte sind Aktien,
Anleihen, Rohstoffe, Wahrungen, Zinsen
und Marktindizes.

Vermdgenswerte, die nur in digitaler
Form existieren und mit einem
bestimmten Nutzungsrecht verbunden
sind. Dazu gehoren elektronische
Dateien, die im Eigentum von
Einzelpersonen stehen und von diesen
Ubertragen werden oder als Wahrung
eingesetzt werden kénnen, um
Transaktionen auszufiihren.

Ein Riickgang der Inflationsrate

- eine Verlangsamung im Anstieg
des allgemeinen Preisniveaus von
Waren und Dienstleistungen in einer
Volkswirtschaft.

Anlage in einer Vielzahl von
Unternehmen oder Finanzinstrumenten,
die sich in der Regel unterschiedlich
entwickeln. Zum Beispiel eine Anlage

in verschiedenen Regionen oder
Sektoren mit dem Ziel, eine schlechte
Performance in einer Region durch

eine positive Wertentwicklung in einer
anderen auszugleichen.

Betrag, den ein Unternehmen
regelméasBig als Vergltung fiir das Halten
von Aktien an seine Anleger bezahlt.

Gibt an, welcher Anteil am Gewinn
eines Unternehmens nach Steuernin
Form von Dividenden an die Aktionére
ausgeschittet wird.

Die aus einer Anlage erhaltene
Dividende, ausgedriickt in Prozent
der Anlagekosten, ihres aktuellen
Marktwerts oder des Nennwerts.

Ein Riickgang einer Anlage oder eines
Fonds.
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Begriff

Duration(en)

Einkiinfte

Politik des billigen
Geldes

Schwellenland/
Schwellenlénder

Enterprise Blockchain

Umwelt, Soziales und
Corporate Governance
(ESG)

Aktie/Aktien

Aktienrisikopramie

Eurozone

Borsengehandelter
Rohstoff (Exchange-
Traded Commodity, ETC)
Bdrsengehandelter
Fonds (ETF)

Fallen Angel(s) —
gefallene Engel

Verschuldungsgrad

Fiskalpolitisch/
Fiskalpolitik/
Fiskalausgaben

Begriffsbestimmung

Die Duration misst die Sensitivitat
eines festverzinslichen Wertpapiers
oder Anleihefonds gegeniiber
Zinsanderungen. Je groBer die Duration
einer Anleihe ist, desto hoherist ihre
Sensitivitat gegenliber Zinsédnderungen.

Fir Arbeit oder Dienstleistungen
erhaltenes Geld.

Diese (auch als ,locker® bezeichnete)
Geldpolitik zeichnet sich durch niedrige
oder sinkende Zinsen aus.

Im Wandel zu industrialisierten
Volkswirtschaften befindliche
Lander; die Volkswirtschaft einer sich
entwickelnden Nation oder eines
Schwellenlandes engagiert sich bei
ihrem Wachstum starker auf globalen
Markten. Lander wie Indien und
Brasilien gelten als , aufstrebend®.

Eine Unterart der Blockchain, die nur fir
zugelassene Teilnehmer nutzbar ist und
der grof3 angelegten Rationalisierung
von Geschéaftsprozessen dient, etwa
der Verfolgung von Waren durch

die Lieferkette oder dem globalen
Zahlungsverkehr.

Eine Art des verantwortungsbewussten
Investierens, die aus einer Reihe von
Standards besteht, anhand derer die
Geschaftstatigkeit eines Unternehmens
vor einer Anlage geprift wird.

Von einem Unternehmen ausgegebene
Anteile, die einen Eigentumsanteil
darstellen.

Bezieht sich auf die zu erwartende
Differenz zwischen der Anlage in einer
Position oder einem Aktienmarkt und
einem ,risikofreien“ Nominalzinssatz
(h&aufig von langerfristigen
Staatsanleihen, unter Annahme eines
Ausfallrisikos von null seitens der
Regierung). Diese Rendite stellt fur
Anleger eine Kompensation fiir das

im Verhaltnis héhere Risiko einer
Aktienanlage dar. Die H6he der Pramie
variiert und ist abhangig vom Risiko
einer bestimmten Position, eines Index
oder eines Portfolios. Sie verédndert
sich auch mit der Zeit aufgrund von
Schwankungen der Marktrisiken.

Die Wirtschaftsregion, die alle Mitglieder
der Européischen Union umfasst, die
den Euro als Wahrung verwenden.

Ein Rohstoff oder ein Korb aus
Rohstoffen, der an einer Borse
gehandelt wird.

Eine Art von Investmentfonds, der

an einer Bérse gehandelt wird und in
der Regel einen Aktienindex, einen
Rohstoff, Anleihen oder einen Korb von
Vermégenswerten nachbildet.

Eine Anleihe oder Anleihen, deren
Kreditwirdigkeit von Investment Grade
auf Hochzinsniveau herabgestuft wurde.

Verhaltnis zwischen dem von einem
Unternehmen zur Aufrechterhaltung
seines Betriebs verwendeten Fremd-
und Eigenkapital. Diese Angabe
kann herangezogen werden, um das
Ausfallrisiko zu bewerten.

Ein wirtschaftspolitisches Instrument
des Staats zur Beeinflussung von
Steuern und Staatsausgaben.

40



Begriff

Anleihen/
Festverzinsliche
Wertpapiere

Fundamentaldaten
(Unternehmen)

Fundamentaldaten
(Wirtschaft)

Terminkontrakte
(Futures)

Allgemeine
Kommunalanleihen/
Instrumente/Wertpapiere

Geopolitik/Geopolitisch

Gilt(s)

Staatsanleihe(n)

Bruttoinlandsprodukt
(BIP)

Bruttoengagement

Hartwéhrung

Falke(n)/zinsbullisch
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Begriffsbestimmung

Ein Darlehen seitens eines Anlegers an
ein Unternehmen oder eine Regierung
fiir einen festgelegten Zeitraum gegen
Zahlung eines festen Zinssatzes und
Riickzahlung des urspriinglichen
Betrags bei dessen Beendigung. (Auch
Anleihen genannt)

Ein Grundprinzip, eine Regel, ein Gesetz
oder Ahnliches, das als Grundlage fir
ein System dient. Fundamentaldaten
von Unternehmen sind Faktoren wie sein
Geschaftsmodell, seine Ertrage, Bilanz
und Schulden.

Ein Grundprinzip, eine Regel, ein Gesetz
oder Ahnliches, das als Grundlage

fur ein System dient. Wirtschaftliche
Fundamentaldaten sind Faktoren

wie Inflation, Beschéaftigung und
Wirtschaftswachstum.

Futures sind Terminkontrakte, bei

denen der Kaufer bzw. der Verkaufer
verpflichtet ist, einen Vermégenswert,
wie einen physischen Rohstoff oder ein
Finanzinstrument, an einem bestimmten
Termin und zu einem bestimmten

Preis in der Zukunft zu kaufen bzw. zu
verkaufen. In den Terminkontrakten sind
die Qualitat und die Menge des zugrunde
liegenden Vermégenswerts aufgefiihrt;
die Kontrakte sind standardisiert,

um den Handel an Terminbd&rsen zu
erleichtern.

Kommunalanleihen werden durch die
Steuereinnahmen der emittierenden
Koérperschaft besichert. Bei einem
Zahlungsausfall haben allgemeine
Kommunalanleihen oft héherrangige
Anspriiche auf das Vermégen einer
Kommune bzw. deren Steuereinnahmen
als andere Schuldtitel.

Geografische Einflisse auf die
Machtverhaltnisse in internationalen
Beziehungen.

Festverzinsliches Wertpapier, das
von der Regierung des Vereinigten
Konigreichs ausgegeben wird.

Ein Darlehen seitens eines Anlegers an
eine Regierung fiir einen festgelegten
Zeitraum (generell) gegen Zahlung eines
festen Zinssatzes und Riickzahlung

des urspriinglichen Betrags bei dessen
Beendigung.

Das Bruttoinlandsprodukt ist ein
monetares MaB fir den Marktwert
aller in einem bestimmten
Zeitraum produzierten Waren und
Dienstleistungen.

Eine Messgrofle, die das
Gesamtengagement an Finanzmaérkten
angibt; bezieht sich auf das absolute
Niveau der Anlagen eines Fonds.

Hartwahrungen werden von
Industrielandern mit starker
Industriewirtschaft und einer stabilen
Regierung ausgegeben. Im Allgemeinen
werden damit das Pfund Sterling, der
Euro und der US-Dollar bezeichnet.

Ein Falke, auch Zinsfalke genannt, ist
ein geldpolitischer Entscheidungstrager
oder Berater, der sich vorrangig um
Zinssétze im Zusammenhang mit der
Fiskalpolitik sorgt. Ein Falke favorisiert
im Allgemeinen relativ hohe Zinsen,

um die Inflation unter Kontrolle zu
halten. Anders ausgedriickt, Falken sind
weniger um das Wirtschaftswachstum
als um Reflationsdruck, der hohe
Inflationsraten mit sich bringt, besorgt.
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GLOSSAR DER FINANZBEGRIFFE Forts.

Begriff

Absicherung(en)/
abgesichert/absichern

Hochzins/hochverzinst/
hochverzinslich

Impact-Anleihen

Index/Indizes

Inflation/Inflationar

Inflationsindexierte

Anleihen/Wertpapiere

Investment Grade

Leverage/fremdfinanziert

Liquiditat/liquide

Long(s)

Lang-/langerfristig

Begriffsbestimmung

Eine Methode, um ein unnétiges oder
unbeabsichtigtes Risiko zu mindern.

Festverzinsliche Wertpapiere mit einem
niedrigen Kreditrating, das mit einem
hoheren Ausfallrisiko verbunden ist als
bei besser bewerteten Wertpapieren.
Sie bieten jedoch potenziell hdhere
Renditen.

Eine Art von festverzinslichen
Wertpapieren, bei denen die Erlése
ausschlieBlich fir Projekte verwendet
werden, die 6kologischen oder sozialen
Kriterien entsprechen und bestimmte
Ergebnisse erzielen sollen.

Ein Portfolio von Anlagen, die einen
bestimmten Markt oder einen Teil davon
reprasentieren. Zum Beispiel ist der
FTSE 100 ein Index der Aktien der 100
groB3ten Unternehmen an der Londoner
Bdrse.

Der prozentuale Anstieg der
Lebenshaltungskosten. Die Inflation
wird normalerweise als jahrlicher
prozentualer Anstieg in einem Monat
gegeniiber dem Durchschnittspreis im
Vorjahresmonat angegeben.

Festverzinsliche Wertpapiere, bei

denen sowohl der Wert der Anleihe als
auch die Zinszahlungen wéhrend der
Laufzeit des Wertpapiers an die Inflation
angepasst werden. Sie werden auch als
indexgebundene Anleihen bezeichnet.

Festverzinsliche Wertpapiere mit
mittlerem oder hohem Kreditrating,
die als weniger ausfallgefahrdet gelten
als solche mit einem niedrigeren
Kreditrating.

In Bezug auf ein Unternehmen
bezeichnet Leverage die Hohe der
Verschuldung des Unternehmens in
Bezug auf sein vorhandenes Vermogen.
Ein Unternehmen, das wesentlich
hoéhere Schulden als Kapital hat, gilt als
fremdfinanziert. Der Begriff kann auch
auf einen Fonds angewandt werden, der
Geld ausleiht oder Derivate einsetzt, um
eine Anlageposition zu vergréfiern.

Liquiditat beschreibt das Ausmaf, in
dem eine Anlage oder ein Wertpapier
schnell am Markt gekauft oder verkauft
werden kann, ohne dass sich das auf
ihren bzw. seinen Preis auswirkt. Die
Marktliquiditat bezieht sich darauf, in
welchem Maf3 Vermégenswerte in einem
Markt, zum Beispiel dem Aktienmarkt
eines Landes, zu stabilen Preisen
gekauft und verkauft werden kénnen.

Bezieht sich auf ein Wertpapier, das in
der Erwartung gehalten wird, dass es im
Wert steigt.

Eine bestimmten ertragsgenerierenden
Vermégenswerten hinzugefigte
Beschreibung zur Hervorhebung, dass
das Falligkeitsdatum noch in weiter
Ferne liegt.



Begriff

Makrodkonomisch

Marge(n)

Werkstoffe

Laufzeit/Laufzeiten/
Falligkeit

Mid-Cap

Momentum

Geldpolitik

Monetéare Impulse

Straffung der Geldpolitik

Nicht-Zykliker

Non-Fungible Token(s)

Option(en)

Uberdurchschnittliche
Wertentwicklung/
Uberrendite/
Outperformance

Ubergewichtung(en)

Portfolio

Begriffsbestimmung

Bezieht sich auf das
gesamtwirtschaftliche Verhalten.
Dazu gehéren auch verschiedene
Faktoren, wie die Wirtschaftsleistung,
die Beschaftigungslage, Inflation und
Investitionen.

Steht dafiir, welcher Prozentsatz
vom Umsatz eines Geschéfts oder
Unternehmens Gewinne darstellt.

Der Sektor mit Unternehmen, die sich
mit der Entdeckung, Entwicklung

und Verarbeitung von Rohmaterialien
befassen. Der Sektor umfasst den
Abbau und die Raffination von
Metallen sowie von chemischen und
forstwirtschaftlichen Erzeugnissen.

Die Zeit, bis der urspriingliche
Anlagebetrag eines festverzinslichen
Wertpapiers an den Wertpapierinhaber
zuriickgezahlt werden muss.

Dies bezieht sich auf ein
Unternehmen mit einem mittleren
Marktkapitalisierungswert. Er basiert
auf dem Marktwert der ausstehenden
Aktien eines bérsennotierten
Unternehmens.

Die Dynamik bzw. das Tempo, mit

dem sich der Kurs eines Wertpapiers
verandert. So kann ein Anleger
beispielsweise versuchen, ein
Wertpapier zu kaufen, wenn dessen
Kurs steigt, und es zu verkaufen, sobald
der Kurs einen Gipfel gebildet zu haben
scheint.

Die Regulierung des Geldumlaufs und
der Zinssatze durch eine Zentralbank.

Ein Versuch einer Regierung, das
Wirtschaftswachstum zu beschleunigen,
indem sie die Geldmenge in der
Wirtschaft erhéht oder die Zinssatze
senkt.

Wenn Zentralbanken die Zinsen erhéhen
oder Wertpapiere auf dem offenen
Markt verkaufen, um die umlaufende
Geldmenge zu reduzieren.

Ein Waren- und Dienstleistungssektor
der Wirtschaft, auf den Unternehmen
entfallen, die in Fischerei und
Landwirtschaft, in der Verarbeitung
und Herstellung von Nahrungsmitteln,
Getranken und Tabak, in der
Herstellung von Haushaltswaren und
Kérperpflegeartikeln tatig sind, sowie
Anbieter persénlicher Dienstleistungen.

Kryptografische Vermégenswerte auf
einer Blockchain mit einzigartigen
Identifikationsmerkmalen, um sie
voneinander zu unterscheiden.

Finanzkontrakte, die das Recht,
aber nicht die Pflicht beinhalten,
einen Vermégenswert an oder vor
einem spateren Zeitpunkt zu einem
vereinbarten Preis zu kaufen oder zu
verkaufen.

Wenn sich ein Wert besser entwickelt
als ein Referenzwert, gewdhnlich ein
Index.

Mehr in ein Unternehmen, eine
Region oder einen Sektor investiert
zu sein als die Benchmark oder ein
Vergleichsprodukt.

Eine Sammlung von Anlagen.
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GLOSSAR DER FINANZBEGRIFFE Forts.

Begriff

Positive Impact Bonds

Quasi-staatlich/
halbstaatlich

Rezession/rezessiv

Relative Value/relativer
Wert/relative Bewertung

Rendite(n)/rentiert

Umsatzerlose

Revenue Bond(s)

Rising Star(s)

Risikoanlage(n)/
risikoreichere Anlage(n)

»Sicherer Hafen,
Zuflucht

Verbriefte Anleihen/
Instrumente

Wertpapier/Wertpapiere

Anteil(e)

Begriffsbestimmung

Von Regierungen oder Unternehmen
begebene Schuldtitel, die so konzipiert
sind, dass sie dazu beitragen, in

Bezug auf eine oder mehrere der drei
Saulen der nachhaltigen Entwicklung
(Wirtschaft, Umwelt und Soziales)

eine positive Wirkung zu erzielen.
Solche Anleihen kdnnen entweder
sozialer Natur, griine Anleihen oder
Nachhaltigkeitsanleihen sein.

Eine Art von privatwirtschaftlichem
Unternehmen, das von einem
staatlichen Zweig/von staatlicher Seite
unterstiitzt wird. Die meisten quasi-
staatlichen Unternehmen beginnen als
Regierungsbehérden und werden dann
zu eigenstandigen Unternehmen.

Ein deutlicher Konjunkturriickgang,
der die gesamte Wirtschaft erfasst und
langer andauert als ein paar Monate.
Manche Lander definieren sie als
negatives Wirtschaftswachstum tber
zwei aufeinander folgende Quartale.

Die Attraktivitat eines
Finanzinstruments im Vergleich zu
einem anderen, gemessen an Risiko,
Liquiditat und Rendite.

Der Gewinn oder Verlust aus einer
Anlage uber einen festgelegten Zeitraum
— ausgedriickt entweder in Prozent oder
in Betragen.

Oftmals als Umsétze bezeichnet
handelt es sich um die aus der normalen
Geschaftstatigkeit und anderen
geschéftlichen Aktivitaten eines
Unternehmens erzielten Einnahmen.

Diese Kommunalanleihen sind
zweckgebunden und werden mit den
Ertragen eines bestimmten Projekts
besichert. Normalerweise kénnen
Revenue Bonds von allen staatlichen
Behoérden oder Fonds ausgegeben
werden, die wie ein Unternehmen
betrieben werden, d. h. operative
Einnahmen und Ausgaben haben.

Anleihen, die das Potenzial haben, dass
in Kirze das Kreditrating auf Investment
Grade hochgestuft wird.

Eine Risikoanlage ist ein mit

einem gewissen Risiko behafteter
Vermégenswert. Zu den Risikoanlagen
zahlen im Allgemeinen Vermdgenswerte
mit einer hohen Preisvolatilitat, wie
Aktien, Rohstoffe, Hochzinsanleihen und
Wahrungen.

Bezieht sich auf Vermdgenswerte, die
Anleger fir relativ sicher halten und die
in unruhigen Marktzeiten keinen Verlust
erleiden.

Die Verbriefung ist eine Finanzpraxis zur
Zusammenlegung verschiedener Arten
vertraglicher Schuldvereinbarungen

wie Wohnbauhypotheken, gewerbliche
Hypotheken, Autokredite oder
Kreditkartenschulden und zum Verkauf
der damit verbundenen Zahlungsstréme
an Drittinvestoren als Wertpapiere.

Ein handelbarer finanzieller
Vermégenswert, zum Beispiel ein
Anteil an einem Unternehmen oder ein
festverzinsliches Wertpapier, das auch
als Anleihe bezeichnet wird.

Auch Aktie genannt, wobei es sich um
ein Wertpapier handelt, welches das
Eigentum an einem Bruchteil eines am
Aktienmarkt notierten Unternehmens
darstellt.
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Begriff
Short

Kurzfristig

Small-Cap

Spread(s)

Stagflation

Anreizpakete

Aktie(n)

Sub-Investment-Grade

Synthetisch

Reduzierung von
Anleihekaufen

Tokenisierte
Vermégenswerte

Gesamtrendite(n)

Treasury/Treasuries

Unterdurchschnittliche
Wertentwicklung/
Ertragsriickstand/
Underperformance

Untergewichtung(en)

Volatil/Volatilitat
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Begriffsbestimmung Begriff

Gewicht/gewichtet/
Gewichtung(en)

Beschreibt die Ansicht eines
Fondsmanagers, dass der Markt oder
ein Wertpapier an Wert verlieren
kénnte.

Eine bestimmten ertragsgenerierenden
Vermégenswerten hinzugefiigte
Beschreibung zur Hervorhebung der
Tatsache, dass das Félligkeitsdatum
sehr kurz oder bald bevorsteht.

Rendite(n)

Der Begriff bezeichnet

Unternehmen mit einem geringen
Marktkapitalisierungswert. Er basiert
auf dem Marktwert der ausstehenden
Aktien eines bdérsennotierten
Unternehmens.

Renditekurve(n)

Yield-to-Worst
Die Differenz zwischen der Rendite

einer Unternehmensanleihe und einer

Staatsanleihe mit derselben Laufzeit.

Rendite bezieht sich auf den Ertrag

aus der Anlage und wird in Prozent

des aktuellen Marktwerts der Anlage

ausgedrickt.

Konjunkturumfeld, das sich durch
hohe Inflation, hohe Arbeitslosigkeit
und langsames oder negatives reales
Wirtschaftswachstum auszeichnet.

Ein wirtschaftspolitisches Instrument
des Staats zur Beeinflussung von
Steuern und Staatsausgaben zur
Ankurbelung der Wirtschaft.

Hierbei handelt es sich um ein
Wertpapier, welches das Eigentum an
einem Bruchteil eines am Aktienmarkt
notierten Unternehmens darstellt.

Festverzinsliche Wertpapiere, die
mit einem niedrigen Rating emittiert
werden. lhr Ausfallrisiko gilt als héher.

Eine synthetische Anlage ist eine
Position, die die Merkmale einer
anderen Anlage nachahmen soll, ohne
eine physische Position im Basiswert
zu halten.

Die Reduzierung der
quantitativen Lockerung bzw. der
Anleihekaufprogramme.

Wertmarken, die dem Wert eines
bestimmten zugrunde liegenden
Vermégenswerts entsprechen.

Der Begriff fiir den Gewinn oder
Verlust aus einer Anlage lber
einen bestimmten Zeitraum.
Die Gesamtrendite enthalt den
Ertrag (in Form von Zins- oder
Dividendenzahlungen) und
Kapitalertrage.

US-Staatsanleihen mit einer Laufzeit
von Uber 10 Jahren. Zinszahlungen
auf Treasury-Anleihen erfolgen
halbjahrlich.

Wenn sich ein Wert schlechter
entwickelt als ein Referenzwert,
gewohnlich ein Index.

Weniger in ein Unternehmen, eine
Region oder einen Sektor investiert
zu sein als der Referenzwert oder ein
Vergleichsprodukt.

Grof3e und/oder haufige Auf- und
Abwartsbewegungen im Preis oder
Wert einer Anlage oder des Marktes.
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GLOSSAR DER FINANZBEGRIFFE Forts.

Begriffsbestimmung

Das Engagement in einem
Unternehmen, Sektor oder Markt in
einem Fonds, Giblicherweise in Prozent
ausgedrickt — d. h. der Fonds hat

eine Gewichtungvon 20 % in US-
Unternehmen.

Einkiinfte aus Anlagen, entweder
ausgedriickt als Prozentsatz des
aktuellen Marktwerts der Anlage oder
als vom Inhaber erhaltene Dividenden.

Die Renditekurve ist eine Linie, die

die Zinsen von Anleihen derselben
Bonitat, aber verschiedener Laufzeit, zu
verschiedenen Zeitpunkten darstellt.

Die niedrigste potenzielle Rendite,

die aus einer Anleihe erzielbar ist,
ohne dass der Emittent ausfallt.

Diese Kennzahl wird herangezogen,
um das schlechteste aller denkbaren
Renditeszenarien zu bewerten und
Anlegern dadurch zu helfen, Risiken

zu steuern und sicherzustellen, dass
bestimmte Ertragsanforderungen auch
dann noch erfillt werden, wenn es zum
Schlimmsten kommt.
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HALBJAHRESBERICHT DES MANAGEMENTS

LAGEBERICHT

Die Ertragslage ist in der Gesamtergebnisrechnung
dargelegt. Weitere Angaben zu den Zielen und Grundsétzen
des Risikomanagements finden Sie nachstehend.

Das verwaltete Vermdgen am Ende des Berichtszeitraums
istin der Bilanz dargelegt.

Eine genaue Ubersicht Uber die Faktoren, die zum
Fondsergebnis beigetragen haben, ist im Bericht
der Anlageverwalter enthalten. Derzeit rechnet der
Verwaltungsrat nicht mit Anderungen in der Struktur oder
im Anlageziel der Gesellschaft.

AUSSCHUTTUNGEN

An die Inhaber einlésbarer, partizipierender Anteile gezahlte
Ausschiuttungen werden in der Gesamtergebnisrechnung als
»,Finanzierungskosten“ erfasst.

WICHTIGE EREIGNISSE

Coronavirus (,,COVID 19%)

2020 erklarte die Weltgesundheitsorganisation den COVID-
19-Ausbruch zur Pandemie. Die wirtschaftliche Erholung
nach der ersten Welle der Pandemie verlief unterschiedlich.
Die zeitnahe Bereitstellung mehrerer Covid-Impfstoffe
verbesserte den Ausblick fir Markte. Dies fiihrteim Laufe des
Jahres 2021 zu einer allmahlichen Normalisierung und in der
Folge zu einer Belebung der wirtschaftlichen und sozialen
Aktivitaten,was erneutes Wirtschaftswachstum erzeugte. Es
bestehen jedoch eindeutige Risiken durch das Aufkommen
mutierter Virusstamme der Pandemie, was zu anhaltender
Marktvolatilitdt fihren kann. Der Zugang der Teilfonds
zu Liquiditat kénnte unter Umsténden, unter denen der
Liquiditatsbedarf zur Ausfiihrung von Ricknahmeantragen
erheblich ansteigen kénnte, ebenfalls beeintréchtigt werden.
Weder die Gesellschaft noch die Teilfonds waren bisher mit
betrieblichen Problemen konfrontiert. Die Entwicklungen
werden sorgfaltig iberwacht.

Die Finanzmarkte sind hauptséachlich aufgrund der
durch den Konflikt zwischen Russland und der Ukraine
ausgeldésten  geopolitischen Spannungen sowie der
Auswirkungen der verhangten Sanktionen gefallen. Die
Verwaltungsgesellschaft und die Anlageverwalter werden
wie immer die Anlageperformance im Einklang mit den
Anlagezielen der jeweiligen Teilfonds kontinuierlich
Uberwachen. Weitere Informationen lber die Auswirkungen
auf die Teilfonds finden Sie in den Berichten der
Anlageverwalter auf den Seiten 3 bis 38 des Berichts und
Abschlusses.

Im Berichtszeitraum haben sich auf3er den in Erlauterung
18 zum Abschluss angegebenen keine anderen wichtigen
Ereignisse auf die Gesellschaft ausgewirkt.

EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Seit Ende des Berichtszeitraums haben sich aufler den in
Erlauterung 19 zum Abschluss genannten keine wichtigen
Ereignisse auf die Gesellschaft ausgewirkt.

UNTERNEHMENSRISIKO

Durch ihre Anlagetatigkeit ist die Gesellschaft
verschiedenen Risikotypen ausgesetzt, die mit den
Finanzinstrumenten und den Méarkten verbunden sind, in die
sie investiert. Hierzu zéhlen das Marktrisiko (einschlief3lich
Marktpreisrisiko, Zinsrisiko und Wahrungsrisiko), das
Kreditrisiko und das Liquiditatsrisiko. Die Gesellschaft hat
Risikomanagementprogramme etabliert, um die méglichen
negativen Einflisse dieser Risiken auf die Wertentwicklung
der Fonds zu begrenzen.

ZIELE UND GRUNDSATZE DES RISIKOMANAGEMENTS
Einzelheiten zu den mit Anlagen in die Gesellschaft
einhergehenden Risiken sind in ihren Zielen und

Grundséatzen des Risikomanagements sowie in Erlduterung
15 zum Abschluss dargelegt.

TRANSAKTIONEN MIT UND POSITIONEN BEI

NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN
Auf3er wie in Erlauterung 10 zum Abschluss angegeben,
sind dem Verwaltungsrat keine bedeutenden Vertrage
oder Vereinbarungen bekannt, die in Verbindung mit der
Geschaftstatigkeit der Gesellschaft stehen und an denen
die Verwaltungsratsmitglieder zu irgendeinem Zeitpunkt im
Berichtszeitraum zum 30. Juni 2022 und im Geschéftsjahr
zum 31. Dezember 2021 ein wirtschaftliches Interesse
gemaf} Definition im Companies Act 2014 in der jeweils
glltigen Fassung hatten.

TRANSAKTIONEN MITVERBUNDENEN PERSONEN
GemamB Artikel 43 (1) der OGAW-Vorschriften der Zentralbank
muss jede Transaktion, die mit der Gesellschaft von
ihrer  Verwaltungsgesellschaft oder  Verwahrstelle
und den Beauftragten oder Unterbeauftragten dieser
Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle (aufler einer
von einer Verwahrstelle bestellten Unterdepotbank,
die nicht zur Unternehmensgruppe zahlt) und einem
verbundenen Unternehmen oder Konzernunternehmen der
Verwaltungsgesellschaft, Verwahrstelle, des Beauftragten
oder Unterbeauftragten (,verbundene Personen®)
durchgefiuhrt wird, so abgewickelt werden, als ware sie
unter marktiblichen Bedingungen ausgehandelt worden.
Derartige Transaktionen missen im besten Interesse der
Anteilsinhaber sein. Neben diesen Transaktionen gibt es
auch Transaktionen, die von verbundenen Personen im
Auftrag der Gesellschaft durchgefiihrt werden, auf die
der Verwaltungsrat keinen direkten Zugriff hat und bei
denen sich der Verwaltungsrat auf Zusicherungen seiner
Beauftragten verlassen muss, dass die verbundenen
Personen, die solche Transaktionen ausfiihren, diese auf
einer &hnlichen Grundlage ausfiihren.

Anteilsinhaber sollten die Governance-Struktur der
Gesellschaft berlicksichtigen, dieinsbesondere im Abschnitt
»,Corporate-Governance-Erklarung“ dieses Berichts des
Verwaltungsrats beschrieben ist, und ferner die Aufgaben
und Verantwortlichkeiten der jeweiligen Beauftragten
der Gesellschaft, die der Gesamtaufsicht durch den
Verwaltungsrat unterliegen. Ferner sollten Anteilsinhaber
den Prospekt lesen, in dem viele Transaktionen mit
verbundenen Personen sowie die allgemeine Beschaffenheit
der vertraglichen Vereinbarungen mit den wichtigsten
verbundenen Personen beschrieben sind. Dabei handelt
es sich aber nicht um eine vollstandige Auflistung aller
Transaktionen mit verbundenen Personen. Ferner werden
die Anteilsinhaber auf die Bestimmungen des Prospekts
verwiesen, die sich mit Interessenkonflikten befassen.

Daher ist der Verwaltungsrat der Gesellschaft unter
Beriicksichtigung der Bestatigungen seitens der BNY Mellon
Fund Management (Luxembourg) S.A. und ihrer jeweiligen
Beauftragten liberzeugt, dass:

(i) es geltende Vereinbarungen (welche aus schriftlichen,
von den Anlageverwaltern dokumentierten Verfahren
hervorgehen) gibt, um sicherzustellen, dass die
vorstehend beschriebenen Verpflichtungen fir samtliche
Transaktionen mit verbundenen Personen gelten; und

(ii) die mit verbundenen Personen im Laufe des

Geschaftsjahres eingegangenen Transaktionen

in Ubereinstimmung mit diesen Verpflichtungen

durchgefihrt wurden, was durch die Anlageverwalter in

Form von regelmagBigen Berichten an den Verwaltungsrat

bestatigt wird.
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In  Erlauterung 10 werden die Transaktionen mit
nahestehenden Unternehmen und Personen im
Berichtszeitraum gemé& den Anforderungen von Abschnitt
33 ,Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen wund Personen® in FRS 102 dargelegt.
Anteilsinhaber sollten jedoch beachten, dass nicht alle
,erbundenen Personen“ nahestehende Unternehmen
und Personen im Sinne von Abschnitt 33 des FRS 102
sind. Ausfiihrliche Informationen zu den an nahestehende
Unternehmen und Personen und bestimmte verbundene
Personen gezahlten Geblhren sind in den Erlduterungen 3
bis 7 und 10 dargelegt.
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BNY MELLON ABSOLUTE
RETURN BOND FUND

Aufstellung der Wertpapierbestadnde zum 30. Juni 2022

Besténde

Beschreibung

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

31.839.133

Irland - 36.588.285

(31. Dezember 2021: 38.545.235)

BNY Mellon Global Short-Dated High Yield Bond
Fund "

Gesamtanlagen in Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Anleihen

500.000

2.900.000

3.700.000

2.035.980

530.000

183.795

1562.419

500.000

1.090.507

944.000

582.000

631.000

700.000

2.670.000

1.000.000

1.030.000

500.000

514.435

1.130.000

708.000

1.635.000

770.000

810.000

400.000

100.000

1.800.000

600.000

137.000

Australien - 17.712.049

(31. Dezember 2021: 15.540.661)

AFG 2021-2 Trust '2021-2 B' FRN 2.149%
10-Mar-2053

AFG 2022-1NC Trust '2022-1TNC A2' FRN 2.349%
10-Jul-2053

Australia & New Zealand Banking Group Ltd '144A
FRN 1.995% 21-Nov-2022

Bluestone Sapphire XXV 2021-1'2021-1 A1L' FRN
2.094% 21-Sep-2053

Flexi ABS Trust 2021-2'2021-2 C' FRN 2.443%
12-Aug-2027

Interstar Millennium Series 2006-1 Trust '2006-1
A"FRN 1.5620% 27-Mar-2038

Interstar Millennium Series 2006-4H Trust '2006-
4H A2'FRN 1.120% 07-Nov-2039

Latitude Australia Personal Loans Series 2021-1
Trust '2021-1 C' FRN 2.485% 17-Apr-2030
Liberty Series 2018-3'2018-3 A2' FRN 3.000%
25-0ct-2050

Liberty Series 2020-3 '2020-3 B' FRN 3.200%
25-Dec-2051

Liberty Series 2021-1 SME '2021-1SME C' FRN
2.749% 10-Nov-2053

National Australia Bank Ltd 'GMTN' 2.125%
24-May-2028

Pepper I-Prime 2021-1 Trust '2021-1 C' FRN
3.105% 22-Jan-2053

Pepper I-Prime 2021-2 Trust '2021-2 C' FRN
2.385% 15-Jul-2053

Pepper Residential Securities Trust No. 30 FRN
2.785% 15-Jan-2063

Pepper Residential Securities Trust No. 31 FRN
2.088% 23-Apr-2063

Pepper Residential Securities Trust No. 31 FRN
2.288% 23-Apr-2063

Pepper SPARKZ Trust No.3 'SPK-3 C' FRN 2.935%
17-Aug-2028

Resimac Bastille Trust Series 2021-2NC '2021-
2NCX C' FRN 2.360% 03-Feb-2053

Ruby Bond Trust 2021-1'2021-1 B' FRN 2.443%
12-Mar-2053

Solaris Trust 2021-1'2021-1 B' FRN 2.985%
156-Jun-2052

Think Tank Residential Series 2021-2 Trust '2021-2
C'FRN 2.599% 10-Mar-2054

Triton Bond Trust 2022-1 in respect of Series 1
'2022-1 C' FRN 2.693% 11-Sep-2053

Osterreich - 1.824.370

(31. Dezember 2021:5.850.765)

Erste Group Bank AG 'EMTN' FRN (Perpetual)
3.375% 15-Apr-2027

Raiffeisen Bank International AG 'EMTN' 0.050%
01-Sep-2027

Raiffeisen Bank International AG FRN 2.875%
18-Jun-2032

Belgien - 602.877

(31. Dezember 2021: 694.143)
Ethias SA5.000% 14-Jan-2026

Bermudas - 129.147

(31. Dezember 2021: 141.692)

PartnerRe Ireland Finance DAC 1.250%
15-Sep-2026

Summe

Beizulegender Nettover-

Zeitwert
EUR

36.588.285
36.588.285

36.588.285

17.712.049
320.771

1.885.821

3.56566.102

1.332.281

344.329

112.970

91.858

327.253

721.491

623.219

382.494

604.738

458.798

1.696.686

645.373

675124

324791

340.774

727.302

458.102

1.066.006

497.293

518.473

1.824.370
304.720

82.710

1.436.940

602.877
602.877

129.147
129147

mogen
%

9,44
9,44

9,44

4,57
0,08

0,49
0,92
034
0,09
0,03
0,02
0,08
019
016
010
016
012
0,44
017
017
0,08
0,09
019
012
0,27
013

013

0,47
0,08

0,02

0,37

0,16
016

0,03
0,03

Besténde

Anleihen Forts.

20.000.000

550.000.000

510.000.000

233.000

450.000

6.500.000
3.900.000

750.000

880.500.000
3.324.600.000
2.100.000.000

240.000

317.000

350.000

500.000

12.000.000

800.000
2.600.000

2.810.000

2.800.000

2.800.000

900.000

1.300.000
250.000
780.000

24.791.000

23.000.000

21.000.000

8.295.000

Beschreibung

Brasilien - 3.484.879

(31. Dezember 2021: 4.483.106)

Brazil Notas do Tesouro Nacional Serie F 10.000%
01-Jan-2025

Chile - 1.558.346

(31. Dezember 2021: 1.582.969)

Bonos de la Tesoreria de la Republica en pesos
'"144A' 2.300% 01-Oct-2028

Bonos de la Tesoreria de la Republica en pesos
"144A' 5.000% 01-Oct-2028

Chile Government International Bond 2.750%
31-Jan-2027

Chile Government International Bond 3.240%
06-Feb-2028

China - 1.520.397

(31. Dezember 2021: 15.989.082)
China Government Bond 3.020% 27-May-2031
China Government Bond 3.270% 19-Nov-2030

Kolumbien - 1.753.551

(31. Dezember 2021: 1.954.448)

Colombia Government International Bond 3.875%
25-Apr-2027

Colombian TES 6.000% 28-Apr-2028

Colombian TES 7.2560% 18-0ct-2034

Colombian TES 7.750% 18-Sep-2030

Zypern - 193.810
(31. Dezember 2021: 1.107.760)

Bank of Cyprus Holdings Plc 'EMTN' FRN 6.625%
23-0ct-2031

Dominikanische Republik - 559.435
(31. Dezember 2021: 315.107)

Dominican Republic International Bond 'REGS'
5.500% 22-Feb-2029

Dominican Republic International Bond 'REGS'
5.500% 22-Feb-2029

Agypten - 980.466

(31. Dezember 2021: 3.494.848)

Egypt Government International Bond 'REGS'
7.500% 31-Jan-2027

Egypt Treasury Bills (Zero Coupon) 0.000%
06-Sep-2022

Frankreich - 13.867.093
(31. Dezember 2021: 16.636.121)
BNP Paribas SA'EMTN' FRN 2.750% 25-Jul-2028

Electricite de France SA FRN (Perpetual) 2.625%
01-Dec-2027

France Treasury Bill BTF (Zero Coupon) 0.000%
06-Jul-2022

France Treasury Bill BTF (Zero Coupon) 0.000%
20-Jul-2022

France Treasury Bill BTF (Zero Coupon) 0.000%
27-Jul-2022

La Banque Postale SA'EMTN' FRN 0.875%
26-Jan-2031

Orano SA'EMTN' 2.760% 08-Mar-2028
Parts Europe SA 'REGS' FRN 4.000% 20-Jul-2027

Societe Generale SA'144A' FRN 6.221%
16-Jun-2033

Deutschland - 135.369.294

(31. Dezember 2021: 42.455.945)
German Treasury Bill (Zero Coupon) 0.000%
20-Jul-2022~

German Treasury Bill (Zero Coupon) 0.000%
24-Aug-2022

German Treasury Bill (Zero Coupon) 0.000%
21-Sep-2022

German Treasury Bill (Zero Coupon) 0.000%
21-Sep-2022

Summe
Beizulegender Nettover-
Zeitwert moégen
EUR %
3.484.879 0,90
3.484.879 0,90
1.558.346 0,40
454.200 012
491.345 013
208.201 0,05
404.600 0,10
1.520.397 0,39
943.404 0,24
576.993 015
1.753.551 0,45
632.328 016
161.374 0,04
561.621 015
398.228 0,10
193.810 0,05
193.810 0,05
559.435 0,14
265.878 0,07
293.557 0,07
980.466 0,25
382.252 0,10
598.214 015
13.867.093 3,58
766.272 0,20
1.840.800 0,48
2.810.084 0,73
2.800.896 072
2.801.344 072
784.449 0,20
1111117 0,29
234.978 0,06
717153 018
135.369.294 34,94
24.799.057 6,40
23.019.320 5,94
21.023.730 5,43
8.304.373 214
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BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

Aufstellung der Wertpapierbestande zum 30. Juni 2022

Besténde

Anleihen Forts.

47

17.500.000

17.500.000

20.000.000

2.500.000

1.000.000

400.000

240.000

483.358

341.506

159.681

800.000

620.221

137972

1.980.000

437.000

752.369

633.168

237.837

2.820.000

131.038

430.000

799.443

1.400.000

400.000

500.000
400.000
400.000

700.000
2.242.000

250.000

3.090.000.000

Beschreibung

Deutschland Forts.

German Treasury Bill (Zero Coupon) 0.000%
19-0ct-2022

German Treasury Bill (Zero Coupon) 0.000%
23-Nov-2022

German Treasury Bill (Zero Coupon) 0.000%
14-Dec-2022

IKB Deutsche Industriebank AG FRN 4.000%
31-Jan-2028

Wintershall Dea Finance BV 1.332% 25-Sep-2028

Ghana - 221.065

(31. Dezember 2021: 298.838)

Ghana Government International Bond 'REGS'
6.375% 11-Feb-2027

Ungarn - 224.348

(31. Dezember 2021: -)

Hungary Government International Bond 'REGS'
5.500% 16-Jun-2034

Irland - 12.272.374

(31. Dezember 2021: 12.160.963)

Atom Mortgage Securities DAC FRN 1.828%
22-Jul-2031

Berg Finance 2021 DAC '2021-1 B' FRN 1.450%
22-Apr-2033

European Residential Loan Securitisation
2019-NPL2 DAC '2019-NPL2 A" FRN 0.988%
24-Feb-2058

Fortuna Consumer Loan ABS 2021 DAC FRN
1.006% 18-0Oct-2030

Last Mile Logistics Pan Euro Finance DAC FRN
1.400% 17-Aug-2033

Last Mile Securities PE 2021 DAC '2021-1XC' FRN
1.600% 17-Aug-2031

Permanent TSB Group Holdings Plc 'EMTN' FRN
2.125% 26-Sep-2024

Permanent TSB Group Holdings Plc 'EMTN' FRN
3.000% 19-Aug-2031

Portman Square 2021-NPL1 DAC '2021-NPL1X A’
FRN 1.585% 25-0ct-2061

Rathlin Residential 2021-1 DAC '2021-1X A' FRN
1.500% 27-Sep-2075

Retiro Mortgage Securities DAC FRN 1.555%
30-Jul-2075

Shamrock Residential 2021-1 DAC '2021-1 B' FRN
0.888% 24-Dec-2059

Taurus 2021-1 UK DAC '2021-UK1X C' FRN 2.258%
17-May-2031

Taurus 2021-3 DEU DAC '2021-DE3 B' FRN 1.800%
22-Dec-2030

Taurus 2021-4 UK DAC '2021-UK4X C' FRN 2.358%
17-Aug-2031

Viridis European Loan Conduit No 38 DAC FRN
1.678% 22-Jul-2029

Italien - 4.188.870

(31. Dezember 2021: 15.746.026)

Assicurazioni Generali SpA'EMTN' FRN
(Perpetual) 4.596% 21-Nov-2025

Banco BPM SpA'EMTN' FRN 2.875% 29-Jun-2031
Banco BPM SpA 'EMTN' FRN 3.375% 19-Jan-2032
Banco BPM SpA FRN (Perpetual) 7.000%
12-Apr-2027

BPER Banca 'EMTN' FRN 3.875% 25-Jul-2032

Iccrea Banca SpA'EMTN' FRN 4.750%
18-Jan-2032

Intesa Sanpaolo SpA FRN (Perpetual) 3.750%
27-Feb-2025

Japan - 19.085.411

(31. Dezember 2021: 23.853.958)

Japan Government Thirty Year Bond 0.700%
20-Sep-2051

Summe

Beizulegender Nettover-

Zeitwert
EUR

17.518.900

17.511.4683

20.011.700

2.346.000

834.751

221.065
221.065

224.348
224.348

12.272.374
534.362

333.782

159.150

770.687

594.395

131.5632

1.930.916

363.938

733.431

609.363

237125

2.804.693

146.035

420.570

890.194

1.612.201

4.188.870
386.200

425.312
336.976
353.100

596.438
1.891.688

200.156

19.085.411
19.085.411

mogen
%

4,52
4,52
516
0,61

0,22

0,06
0,06

0,06
0,06

3,17
014

0,09

0,04

0,20
015
0,03
0,50
0,09
019
016
0,06
072
0,04
011
0,23

0,42

1,08
010

0,11
0,09
0,09

015
0,49

0,05

4,93
4,93

Besténde

Anleihen Forts.

247328

94.569.400
15.000.000
900.000

479.000

400.000

3.615.000
1.269.000
300.000

3.135.000

430.748

300.000

550.000

300.000

250.000

2.500.000
440.000

65.000.000

98.000.000

90.400.000

9.000.000

27.700.000

3.462.597

374.000

600.000

1.100.000

Beschreibung

Luxemburg - 179.721

(31. Dezember 2021: 254.805)
ARD Finance SA 'REGS' 5.000% 30-Jun-2027

Mexiko - 6.031.475

(31. Dezember 2021: 4.200.151)
Mexican Bonos 5.750% 05-Mar-2026
Mexican Bonos 7.750% 29-May-2031

Mexico Government International Bond 2.375%
11-Feb-2030

Mexico Government International Bond 4.400%
12-Feb-2052

Petroleos Mexicanos 5.950% 28-Jan-2031

Niederlande - 8.066.540

(31. Dezember 2021: 4.610.321)

Athora Netherlands NV FRN 2.250% 15-Jul-2031
Athora Netherlands NV FRN 5.375% 31-Aug-2032

Athora Netherlands NV FRN (Perpetual) 7.000%
19-Jun-2025

LeasePlan Corp NV FRN (Perpetual) 7.375%
29-May-2024
Summer BidCo BV 'REGS' 9.000% 15-Nov-2025

Panama - 221.634

(31. Dezember 2021: -)

Panama Government International Bond 4.500%
19-Jan-2063

Philippinen - 397.868

(31. Dezember 2021: -)

Philippine Government International Bond 3.200%
06-Jul-2046

Portugal - 240.742

(31. Dezember 2021:2.238.126)

Banco Comercial Portugues SA FRN 4.000%
17-May-2032

Republik Serbien - 147.794

(31. Dezember 2021: 229.222)

Serbia International Bond 'REGS' 2.050%
23-Sep-2036

Rumanien - 807.965
(31. Dezember 2021:528.753)
Romania Government Bond 5.800% 26-Jul-2027

Romanian Government International Bond 'REGS'
2.125% 07-Mar-2028

Russland - 245.854

(31. Dezember 2021:2.171.295)

Russian Federal Bond - OFZ 5.700% 17-May-
2028 *

Russian Federal Bond - OFZ 7.750% 16-Sep-
2026 *

Russian Federal Bond - OFZ 7.950% 07-0ct-2026 *

Slidafrika - 2.349.454

(31. Dezember 2021: 1.372.932)

Republic of South Africa Government Bond 8.000%
31-Jan-2030

Republic of South Africa Government Bond 8.875%
28-Feb-2035

Republic of South Africa Government Bond
10.500% 21-Dec-2026

Republic of South Africa Government International
Bond 7.300% 20-Apr-2052

Spanien - 3.284.218

(31. Dezember 2021: 22.103.330)

Banco de Credito Social Cooperativo SA 'EMTN'
FRN 1.750% 09-Mar-2028

Banco de Credito Social Cooperativo SA 'EMTN'
FRN 5.250% 27-Nov-2031

Summe
Beizulegender Nettover-
Zeitwert moégen
EUR %
179.721 0,05
179.721 0,05
6.031.475 1,56
3.999.321 1,03
653.656 017
762.764 0,20
339.878 0,09
275.856 0,07
8.066.540 2,08
3.108.900 0,80
1.222.853 0,32
284.994 0,07
3.092.677 0,80
357116 0,09
221.634 0,06
221.634 0,06
397.868 0,10
397.868 0,10
240.742 0,06
240.742 0,06
147794 0,04
147794 0,04
807.965 0,21
445579 012
362.386 0,09
245.854 0,06
63.064 0,02
95.082 0,02
87.708 0,02
2.349.454 0,61
463.128 012
1.374.515 0,35
216.665 0,06
295.146 0,08
3.284.218 0,85
483.393 013
946.539 0,24



BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

Aufstellung der Wertpapierbestadnde zum 30. Juni 2022

Besténde

Anleihen Forts.

900.000

500.000
700.000

2.050.000

2.645.000

400.000

250.000

340.000

254.000

650.000

580.404

424.000

1.331.000
833.000

1.836.000

1112.840

2.200.000
1.140.000

698.568

3.079.000

3.163.000
1188152

992.799
523.000

500.000

499.000

767.391

500.000

475.282

497136

159.000

1.5697.000

386.000

1.321.651

1.627.903

Beschreibung

Spanien Forts.

Banco de Sabadell SA'EMTN' FRN 2.625%
24-Mar-2026

Ibercaja Banco SA FRN 2.750% 23-Jul-2030
Unicaja Banco SA FRN 3.125% 19-Jul-2032

Schweden - 1.971.843

(31. Dezember 2021: 1.820.236)

Skandinaviska Enskilda Banken AB 'REGS' FRN
2.366% 12-Dec-2022

Schweiz - 3.464.598

(31. Dezember 2021: 928.939)

Credit Suisse Group AG '144A' FRN (Perpetual)
6.250% 18-Dec-2024

Credit Suisse Group AG '144A' FRN (Perpetual)
6.375% 21-Aug-2026

Credit Suisse Group AG '144A' FRN (Perpetual)
7.500% 11-Dec-2023

Credit Suisse Group AG FRN (Perpetual) 7125%
29-Jul-2022

UBS Group AG 'EMTN' FRN 3.125% 15-Jun-2030

Ukraine - 167.241

(31. Dezember 2021: 854.601)

Ukraine Government International Bond 'REGS'
7.750% 01-Sep-2027

Vereinigtes Konigreich - 31.014.487

(31. Dezember 2021: 50.725.984)

Alba 2007-1 Plc '2007-1 B' FRN 1.129%
17-Mar-2039

Atlas Funding 2021-1 PLC '2021-1 B' FRN 1.988%
25-Jul-2058

Barclays Plc FRN (Perpetual) 8.875% 15-Sep-2027

Bellis Acquisition Co Plc 'REGS' 4.500%
16-Feb-2026

British American Tobacco Plc FRN (Perpetual)
3.000% 27-Sep-2026

Canada Square Funding 2019-1 Plc '2019-1 A’
FRN 1.550% 17-0ct-2051

Chesnara Plc 4.7560% 04-Aug-2032
Co-Operative Bank Finance Plc/The FRN 6.000%
06-Apr-2027

Eurosail 2006-1 Plc '2006-1X B1A' FRN 0.000%
10-Jun-2044

Greene King Finance Plc FRN 3.368%
15-Mar-2036

Hastings Group Finance Plc 3.000% 24-May-2025
Landmark Mortgage Securities No 1 Plc FRN
0.418% 17-Jun-2038

Ludgate Funding Plc '2006-1X BB' FRN 0.000%
01-Dec-2060

Marston's Issuer Plc FRN 2.366% 15-0ct-2027
Newday Funding Master Issuer Plc - Series 2021-2
'2021-2X C' FRN 2.590% 15-Jul-2029

Newday Funding Master Issuer Plc - Series 2021-3
'2021-3X C' FRN 2.690% 15-Nov-2029

Newday Partnership Funding 2020-1 Plc '2020-1X
B' FRN 3.190% 15-Nov-2028

Oranje European Loan Conduit NO 32 DAC FRN
1.000% 22-Nov-2028

Provident Financial Plc 'EMTN' FRN 8.875%
13-Jan-2032

RMAC Securities No 1 Plc '2006-NS2X B1C' FRN
0.548% 12-Jun-2044

RMAC Securities No 1 Plc '2006-NS3X M1C' FRN
0.000% 12-Jun-2044

Salus European Loan Conduit NO 33 DAC FRN
3.813% 23-Jan-2029

Stratton Mortgage Funding 2019-1 Plc '2019-1 D'
FRN 3.163% 25-May-2051

Stratton Mortgage Funding 2021-3 Plc '2021-3 D'
FRN 2.352% 12-Dec-2043

Together Asset Backed Securitisation 2021-CRE1
Plc '2021-CRE1 A' FRN 2.340% 20-Jan-2055

Towd Point Mortgage Funding 2019-Auburn 13 Plc
'2019-A13X A1' FRN 1.361% 20-Jul-2045

Summe

Beizulegender Nettover-

Zeitwert
EUR

854.037

440165
560.084

1.971.843
1.971.843

3.464.598
2.341.450

318.944

231187

327.628

245.389

167.241
167.241

31.014.487
621.396

486.802

1.5654.005
778.492

1.374.889

1.296.064

2175813
1.265.303

686.628

2.939.246

3.630.013
1.131.596

1.051.745
591.515

569.862

584.017

762.503

559.105

450.553

457.068

183.719

1.860.751

428.334

1.637.633

1.894.020

mogen
%

0,22

0,11
0,15

0,51
0,51

0,89
0,60

0,08
0,06
0,09

0,06

0,04
0,04

8,01
016

013

0,40
0,20

0,35
0,33

0,56
0,33

018
0,76

0,94
0,29

0,00

0,27
015

015
015
0,20
014
012
012
0,05
0,48
0,11

0,40

Besténde

Anleihen Forts.

2.154.000
147.000

415.000
625.000

Beschreibung

Vereinigtes Konigreich Forts.
Utmost Group Plc 4.000% 15-Dec-2031

Yorkshire Building Society FRN 3.511%
11-Oct-2030

Vereinigte Staaten von Amerika - 924.026
(31. Dezember 2021:60.424.210)

PartnerRe Finance B LLC FRN 4.500% 01-Oct-2050
Prudential Financial Inc FRN 5.625% 15-Jun-2043

Gesamtanlagen in Anleihen

Fremdfinanzierte Darlehen (Leveraged Loans)

1.000.000

1.000.000

1.500.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.000.000

282719
1177517

1.000.000

995.000

1.858.750

Frankreich - 925.500

(31. Dezember 2021: 1.955.449)

Odyssee Investment BidCo Circet Europe Term
Loan 3.750% 09-Jul-2028

Irland - 990.991

(31. Dezember 2021: 1.185.558)
Platform Bidco Limited Valeo Foods Term Loan
5.691% 23-Sep-2028

Luxemburg - 2.199.615

(31. Dezember 2021: -)
Herens Holdco Sarl EUR Term Loan B 0.000%
02-Jul-2028

Rainbow UK Holdco Limited - Wella Term Loan
3.750% 01-Feb-2029

Niederlande - 4.602.625

(31. Dezember 2021:3.999.130)

Kouti BV. Titan Holdings Term Loan 3.750%
30-Jun-2028

Kraton Polymers Holdings B.V. Term Loan 0.000%
16-Mar-2029

PEARLS (Netherlands) Bidco B.V. - Caldic BV EUR
Term Loan 0.000% 04-Feb-2029

Pegasus Bidco B.V. Refresco EUR Term Loan
0.000% 04-May-2029

UPC Broadband Holding B.V. Term Loan 3.000%
31-Jan-2029

Schweden - 945.000

(31. Dezember 2021: 1.000.875)

Verisure Holding AB Term Loan 3.250%
09-Jul-2026

Vereinigtes Konigreich - 6.628.672

(31. Dezember 2021: 8.117.495)

CD&R Firefly Bidco Limited Term Loan 5.046%
23-Jun-2025

Constellation Automotive Group Limited Term Loan
4.946% 28-Jul-2028

Eagle Bidco Limited Term Loan 4.978%
31-Jan-2029

IVC Acquisition Ltd Term Loan 4.814%
13-Feb-2026

Project Panther Term Loan 3.800% 29-0Oct-2021
TC Funding | Limited Term Loan 2.504%
26-Sep-2023

Zephyr Bidco Limited Term Loan 5.971%
06-Jun-2025

Vereinigte Staaten von Amerika - 3.025.563

(31. Dezember 2021: 3.379.326)

Solera Polaris Newco LLC Term Loan 5.694%
02-Jun-2028

Virgin Media SFA Finance Ltd Term Loan 4.223%
10-Nov-2027

Gesamtanlagen in fremdfinanzierten Darlehen (Leveraged

Loans)

Summe
Beizulegender Nettover-
Zeitwert moégen
EUR %
1.987172 0,51
156.243 0,04
924.026 0,24
334.751 0,09
589.275 015
275.063.242 71,00
925.500 0,24
925.500 0,24
990.991 0,26
990.991 0,26
2.199.615 0,57
1.302.615 0,34
897.000 0,23
4.602.625 1,19
897.500 0,23
922.500 0,24
929.375 0,24
923.750 0,24
929.500 0,24
945.000 0,24
945.000 0,24
6.628.672 1,71
1.074.810 0,28
1.029.315 0,27
1.052.109 0,27
1.066.416 0,27
4114 0,00
1.371.627 0,35
1.030.281 0,27
3.025.563 0,78
1.070.496 0,28
1.955.067 0,50
19.317.966 4,99
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Summe Summe
Beizulegender Nettover- Beizulegender Nettover-
Zeitwert  mogen Zeitwert  mogen
Bestédnde Beschreibung EUR % Bestéande Beschreibung EUR %
Credit Default Swaps - 6.159.204 Swaptions Forts.
(31. Dezember 2021: 6.851.302) 23.000.000 iTraxx Europe Ser‘\es 37 Call 20-Jul-2022 0.800 419 0,00
3.200.000 CDS Barclays Bank Plc 1.000% 20-Dec-2028 324.254 0,08 22.700.000 iTraxx Europe Series 37 Call 20-Jul-2022 0.875 560 0,00
1.475.000 CDS BAT International Finance 1.000% 18.250 0,00 22.600.000 iTraxx Europe Series 37 Put 20-Jul-2022 1.025 221.418 0,06
20-Jun-2027 o
2.050.000 CDS BAT International Finance 1.000% 25.364 001 | Swaptionsinsgesamt 2.833.602 0,73
20-Jun-2027
825.000 CDS BNP Parfbas ‘I.OOO:/o 20-Jun-2027 37165 0,01 Zugrunde SUTE
475.000 CDS BNP Parw}baleOO/o 20-Jun-2027 21.398 0,01 liegendes  Beizulegender Nettover-
4.750.000 CDS BNP Paribas SA 1.000% 20-Jun-2027 213.978 0,06 B ] N
gagement Zeitwert  mogen
3.900.000 CDS Borgwarner Inc 1.000% 20-Jun-2027 85.321 0,02 Bestande Beschreibung EUR EUR %
2.050.000 CDS British Telecommunications Public Limited 39.722 0,01
Company 1.000% 20-Jun-2027
2100.000 CDS Carrefour SA 1.000% 20-Jun-2027 37.389 0,01 Offene Terminkontrakte - 3.796.650
35.244.000 g%ﬁé}[’zég}?ﬁ:gg;\ca High Yield Index Series 38 935.620 0,24 (31. Dezember 2021: 3.776.347)
(50.000.000) CDS CDX North America Investment Grade Index 158.251 0,04 (8) Euro-Bobl Short Futures Contracts (990.960) 5.392 0,00
Series 37 Version 1 1.000% 20-Dec-2022 Exp Sep-2022
(3.950.000) CDS Cellnex Telecom SA 5.000% 20-Jun-2027 215.865 0,06 71 Euro-BTP Long Futures Contracts 8.715.960 336.535 0.09
825.000 CDS Credit Agricole 1.000% 20-Jun-2027 33.890 001 Exp Sep-2022
475.000 CDS Credit Agricole 1.000% 20-Jun-2027 19.512 0,00 2 E:;OS’QB:”Z%E‘;”% Futures Contracts 296.500 9% 0.00
(4.400.000) CDS Danske Bank A/S 1.000% 20-Dec-2023 38.168 0,01
900.000 CDS Danske Bank A/S 1.000% 20-Dec-2028 108.989 0.03 381 E:&E:%g”g Futures Contracts — 56.445150 ne7zz 0,08
1.800.000 CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Dec-2022 9.086 0,00
200.000 CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Dec-2022 1,010 000 © Egg‘irasggaéisgzg%tzufs (654.570) 187 0.0
(100.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 35 0.00 (2.937) Euro-Schatz Short Futures (320.412.015) 261.394 0,07
(900.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 313 0,00 Contracts Exp Sep-2022
(100.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 9 0,00 (37) U.S. 10 Year Treasury Note Short (4180.240) 25.416 0,01
(900.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 313 0,00 Futures Contracts Exp Sep-2022
(100.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 35 0,00 (2) U.S.10 Year Treasury Note Short (225.959) 3.241 0,00
(900.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 313 0,00 Futures Contracts Exp Sep-2022
(1.000.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 348 0,00 (1) U.S.10 Year Ultra Treasury Note (121187) 427 0,00
(100.000) CDS Deutsche Bank AG 1.000% 20-Jun-2024 35 0,00 Short Futures Contracts Exp
(8.250.000) CDS ENERGIAS DE PORTUGAL 5.000% 180.166 0,05 Sep-2022
20-Dec-2022 (298) U.S.10 Year Ultra Treasury Note (36.112.058) 988111 0,25
2.000.000 CDS Federal Republic of Brazil 1.000% 163.052 0,04 Short Futures Contracts Exp
20-Jun-2027 Sep-2022
(2.300.000) CDS Ford Motor Company 5% 20-Jun-2027 61.027 0,02 (701) U.S.5 Year Treasury Note Short (756.176.018) 710.758 0,18
(1.290.000) CDS General Motors Company 5% 20-Jun-2027 119.856 0,03 Futures Contracts Exp Sep-2022
(2.200.000) CDS General Motors Company 5.000% 204.406 0,05 (587) UK Long Gilt Short Futures (77.342.862) 1.312.463 0,34
20-Jun-2027 Contracts Exp Sep-2022
(3.124.000) CDS HCA Inc.5.000% 20-Jun-2027 360.063 0,09 (6) UK Long Gilt Short Futures (790.557) 33.906 0,01
(550.000) CDS HCA Inc.5.000% 20-Jun-2027 63.391 0,02 Contracts Exp Sep-2022
780.000 CDS Holcim AG 1.000% 20-Jun-2027 22.360 0,01
1.5625.000 CDS Imperial Brands Finance Plc 1.000% 19.844 0,01 Offene Terminkontrakte insgesamt 3.796.650 0,98
20-Jun-2027
2:000.000 CDS Imperial Brands Pl 1.000% 20-Jun-2027 26.025 601 Nicht realisierter Gewinn aus Devisenterminkontrakten - 3.942.570
(3.450.000) CDS Intesa Sanpaolo SPA 1.000% 20-Dec-2022 7.491 0,00 . T
26.600.000 CDS iTraxx EuroZe Crossover Series 32 Version 1 1.010.425 0,26 (siehe unten) (31. Dezember 2021: 6.248.056) 3.942.570 1.02
5.000% 20-Jun-2027
38.200.000 CDS iTraxx Europe Senior Finanical Series 37 568.688 0,15 Finanzielle Vermogenswerte, erfolgswirksam zum 348.037.005 89,84
Version 11.000% 20-Jun-2027 beizulegenden Zeitwert bewertet, insgesamt
22.150.000 CDS iTraxx Europe Series 37 Version 1 1.000% 939.081 0,24
20-Jun-2032
(7.900.000) CDS Natural Energy Group S.A. 1.000% 14136 0,00 Summe
20-Dec-2022 Beizulegender Nettover-
2.450.000 CDS Pearson Plc 1.000% 20-Jun-2027 38.814 0,01 Zeitwert mdogen
2.050.000 CDS Repsol International Finance B.V. 1.000% 12.287 0,00 Bestande Beschreibung EUR %
20-Jun-2027
3.200.000 CDS Telefonica SA 1.000% 20-Jun-2027 10.379 0,00 Credit Default Swaps - (3.934.039)
% 20-Jun-
(1.650.000) CDS Ziggo Bond Company BV.5% 20-Jun-2027 13.054 0,00 (31. Dezember 2021: (9.301.741))
. B 780.000 CDS Anglo American 5.000% 20-Jun-2027 (100.221) (0,03)
Credit Default Swaps insgesamt 6.159.204 1,59 (5.800.000) CDS Barclays Bank Plc 1.000% 20-Dec-2023 (37.159) (0,01)
(450.000) CDS Casino Guichard Perrachon SA 5.000% (25.740) (0,01)
20-Dec-2022
Zinsswaps - 335.486 (650.000) CDS Casino Guichard Perrachon SA 5.000% (37180) (0,01)
(31. Dezember 2021: 696.802) (3.650.000) é%éDgéfgzzth A Investment Grade Ind (138)  (0,00)
.650. orth America Investment Grade Index .
5.100.000 \Ol?gsiy\jzi?\zvoe;z%‘%m 73 Pay 1T U.S. Dollar Index 335.486 0,09 Series 38 Version 1 1.000% 20-Jun-2027
(117.567.000) CDS CDX North America Investment Grade Index (4.445) (0,00)
. . Series 38 Version 1 1.000% 20-Jun-2027
Zinsswaps insgesamt 335.486 0,09 £4.700.000 CDS Cisco Systems, Inc. 1.000% 20-Jun-2027 (108.529) (0,03)
. (4.150.000) CDS Credit Suisse Group 1.000% 20-Jun-2027 (208.772) (0,05)
Swaptions -2.833.602 (1.800.000) CDS Danske Bank A/S 1.000% 20-Dec-2023 (14006)  (0,00)
(31. Dezember 2021: 143.013) 2.200.000 CDS Danske Bank A/S 1.000% 20-Dec-2028 (9.930) (0,00)
46.000.000 CDS CDX North America High Yield Index Series 38 1102131 0,28 780.000 CDS Glencore Finance EU 5.000% 20-Jun-2027 (92.411) (0,02)
Put 22-Sep-2022 0.960 780.000 CDS Heidelbergcement AG 5.000% 20-Jun-2027 (98.329) (0,03)
25.100.000 CDS CDX North American Investment Grade Index 1.652 0,00 44.350.000 CDS iTraxx Europe Series 37 Version 1 1.000% (22.259) (0,01)
Series 38 Call 20-Jul-2022 0.775 20-Jun-2025
23.600.000 CDS CDX North American Investment Grade Index 1.674 0,00 (1.475.000) CDS iTraxx Europe Series 37 Version 1 1.000% (15.290) (0,00)
Series 38 Call 20-Jul-2022 0.800 20-Jun-2027
23.300.000 iTraxx Europe Crossover Series 37 Put 20-Jul-2022 827.349 0,21 (1.525.000) CDS iTraxx Europe Series 37 Version 1 1.000% (15.809) (0,00)
5.875 20-Jun-2027
22.900.000 iTraxx Europe Crossover Series 37 Put 20-Jul-2022 678.399 0,18 (151.860.000) CDS iTraxx Europe Series 37 Version 1 1.000% (1.574.219) (0,41)
6.250 20-Jun-2027
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Summe
Beizulegender Nettover-
Zeitwert moégen
Bestédnde Beschreibung EUR %
Credit Default Swaps Forts.
4.150.000 CDS Koninklijke Ahold Delhaize N.V. 1.000% (48.783) (0,01)
20-Jun-2027
(3.100.000) CDS LADBROKES CORAL GROUP LIMITED 1.000% (490.927) (0,13)
20-Jun-2027
(4.550.000) CDS Morgan Stanley 1.000% 20-Jun-2027 (40.533) (0,01)
(341.000) CDS NEWELL BRANDS INC. 1% 20-Jun-2027 (23.154) (0,01)
(3.700.000) CDS Societe Generale 1.000% 20-Dec-2022 (474) (0,00
(6.600.000) CDS UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD SE 1.000% (705.102) (0,18)
20-Jun-2027
(1.950.000) CDS Valeo SA 1.000% 20-Jun-2027 (198.380) (0,05)
(1.650.000) CDS Virgin Media 5.000% 20-Jun-2027 (36.589) (0,01)
3.200.000 CDS Vodafone Group Public Limited Company (25.660) (0,01)
1.000% 20-Jun-2027
Credit Default Swaps insgesamt (3.934.039) (1,02)

Optionen auf Futures - (196.847)

(31. Dezember 2021: -)
(208) U.S.10 Year Treasury Note Future Call 26-Aug-
2022 121.000

(71.865) (0,02)

(208) U.S.10 Year Treasury Note Future Put 26-Aug-2022 (124.982) (0,03)
115.000
Optionen auf Futures insgesamt (196.847) (0,05)
Zinsswaps - (2.497.977)
(31. Dezember 2021: -)
7170.000 IRS Pay 122.398003 Receive 1T U.S. Dollar Index (469.600) 012)
03-May-2052
70.000.000 IRS Receive Fixed 1.468% Pay 6 Month Euro (1.142.484) (0,29)
EURIBOR 05-May-2027
180.000.000 IRS Receive Fixed 2.2425% Pay 3 Month Swedish (382.961) (0,10
Krona STIBOR 01-Jun-2027
170.000.000 IRS Receive Fixed 2.398% Pay 3 Month Swedish (249.832) (0,06)
Krona STIBOR 01-Jun-2027
180.000.000 IRS Receive Fixed 2.4125% Pay 3 Month Swedish (253.100) (0,07)
Krona STIBOR 11-May-2027
Zinsswaps insgesamt (2.497.977) (0,64)
Swaptions - (2.728.843)
(31. Dezember 2021: (4.605.316))
(83.300.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (5.125) (0,00)
Series 36 Put 20-Jul-2022 3.000
(41.600.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (59.481) (0,02)
Series 37 Put 20-Jul-2022 3.000
(251.200.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (61.699) (0,02)
Series 37 Put 20-Jul-2022 3.000
(29.900.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (16.148) (0,00)
Series 38 Call 17-Aug-2022 0.850
(28.800.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (15.554) (0,00)
Series 38 Call 17-Aug-2022 0.850
(59.200.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (7.482) (0,00
Series 38 Call 20-Jul-2022 0.850
(24.200.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (104.998) (0,03)

Series 38 Call 20-Jul-2022 0.925
(29.900.000) CDS CDX North American Investment Grade Index
Series 38 Put 17-Aug-2022 0.850

(244.055) (0,06)

(28.800.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (235.076) (0,06)
Series 38 Put 17-Aug-2022 0.850

(59.200.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (422.055) 0,11)
Series 38 Put 20-Jul-2022 0.850

(24.950.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (94.616) (0,02)
Series 38 Put 20-Jul-2022 0.950

(25.100.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (77.408) (0,02)
Series 38 Put 20-Jul-2022 0.975

(23.900.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (64.087) (0,02)
Series 38 Put 20-Jul-2022 1.000

(23.600.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (63.283) (0,02)
Series 38 Put 20-Jul-2022 1.000

(51.000.000) CDS CDX North American Investment Grade Index (150.300) (0,04)

Series 38 Put 20-Jul-2022 3.000

(23.300.000) iTraxx Europe Crossover Series 37 Put 20-Jul-2022 (359.983) (0,09)

7.625
(22.900.000) iTraxx Europe Crossover Series 37 Put 20-Jul-2022 (300.252) (0,08)

8.000
(166.600.000) iTraxx Europe Series 35 Put 20-Jul-2022 3.000 (34.724) 0,01)
(41.600.000) iTraxx Europe Series 36 Put 20-Jul-2022 3.000 (124.326) (0,08)
(51.000.000) iTraxx Europe Series 37 Put 20-Jul-2022 3.000 (288.191) (0,07)
Swaptions insgesamt (2.728.843) (0,70)

Zugrunde Summe
liegendes Beizulegender Nettover-
Engagement Zeitwert moégen
Bestédnde Beschreibung EUR EUR %
Offene Terminkontrakte - (990.230)
(31. Dezember 2021:(1.976.470))
(489) Euro-Bobl Short Futures Contracts  (60.572.430) (627198) 0,16)
Exp Sep-2022
(107) Japanese 10 Year Bond Short (112.090.581) (117.271) (0,03)
Futures Contracts Exp Sep-2022
976 SFE 10 Year Australian Treasury 76710173 (245.761) (0,07)
Bond Long Futures Contracts Exp
Sep-2022
Offene Terminkontrakte insgesamt (990.230) (0,26)
Nicht realisierter Verlust aus Devisenterminkontrakten - (5.484.631)
(siehe unten) (31. Dezember 2021: (5.644.555)) (5.484.631) (1,42)
Finanzielle Verbindlichkeiten, erfolgswirksam zum (15.832.567) (4,09)
beizulegenden Zeitwert bewertet, insgesamt
Nettoumlaufvermégen 55.218.275 14,25
Summe Nettovermdgen 387.422.713 100,00

* Unterliegt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts durch die Verwaltungsgesellschaft.

~ Anlage in einem anderen Fonds der Gesellschaft.

~ Ein Teil der Beteiligung wird von Citigroup Global Markets Limited als Sicherheit im Zusammenhang
mit vom Fonds gehaltenen Terminkontrakten gehalten.

Die Kontrahenten fiir Credit Default Swaps sind Bank of America Merrill Lynch, Barclays Bank PLC,
BNP Paribas, Citigroup Global Markets limited, Credit Suisse, Goldman Sachs, JPMorgan Chase Bank
und Morgan Stanley.

Der Kontrahent fiir Terminkontrakte (Futures) ist Goldman Sachs.

Der Kontrahent fiir Optionen auf Futures ist Goldman Sachs.

Der Kontrahent fiir Zinsswaps ist Goldman Sachs.

Der Kontrahent fiir Optionen ist Morgan Stanley.

Die Kontrahenten fiir Swaptions sind Citigroup Global Markets Limited and Goldman Sachs.

Portfolioanalyse % des Gesamtvermdgens

An einer amtlichen Borse zugelassene oder an einem regulierten Markt
gehandelte Wertpapiere und Geldmarktinstrumente 75,64

Nicht an einer amtlichen Bérse zugelassene oder an einem regulierten

Markt gehandelte Wertpapiere und Geldmarktinstrumente 4,69
An einem regulierten Markt gehandelte derivative Finanzinstrumente 0,92
OTC-derivative Finanzinstrumente 3,22
Sonstiges Umlaufvermogen 15,68
Gesamtvermogen 100,00
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Devisenterminkontrakte

Betrag Betrag Abrechnungs-

Kauf Verkauf (K) (v) datum

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund

Brasiliani- US-Dollar 19.734.407 3.765.749 5.Jul.22

scher Real

US-Dollar Brasilianischer 4.044143 19.734.407 5.Jul. 22
Real

Kanadischer ~ Norwegische 330.387 2.487.700 8.Jul.22

Dollar Krone

Kanadischer ~ US-Dollar 2.002.885 1.546.000 8.Jul.22

Dollar

Euro Pfund Sterling 3.016.000 2.583.922 8.Jul.22

Norwegische ~ US-Dollar 22.614.866 2.261.000 8.Jul.22

Krone

Pfund Sterling Euro 2.630.616 3.016.000 8.Jul.22

Schweizer Euro 3.135.374 3.016.000 8.Jul. 22

Franken

Turkische Lira  US-Dollar 3.629.671 216.000 8.Jul.22

Us-Dollar Australischer 841.000 1.212.090 8.Jul.22
Dollar

US-Dollar Australischer 808.000 1.150.377 8.Jul.22
Dollar

US-Dollar  Australischer 1.446.000 2.069.484 8.Jul.22
Dollar

US-Dollar Australischer 2.014.000 2.889.281 8.Jul.22
Dollar

US-Dollar Australischer 1.732.000 2.499.466 8.Jul.22
Dollar

US-Dollar Brasilianischer 507.283 2.577.000 8.Jul.22
Real

US-Dollar Brasilianischer 1.297.729 6.291.000 8.Jul.22
Real

Us-Dollar Kanadischer 350.267 442114 8.Jul.22
Dollar

US-Dollar Chinesischer 628.805 4.202.790 8.Jul.22
Yuan

US-Dollar  Kolumbiani- 154.302 588.000.000 8.Jul.22
scher Peso

US-Dollar Euro 5.8561.000 65.699.108 8.Jul.22

US-Dollar Euro 1.615.000 1.538.215 8.Jul.22

US-Dollar Euro 1.615.000 1528191 8.Jul. 22

US-Dollar Euro 999.000 948187 8.Jul.22

Us-Dollar Euro 2.464.000 2.329176 8.Jul.22

US-Dollar Euro 1.370.000 1.296.419 8.Jul.22

Us-Dollar  Japanischer Yen 559.000 76.004.804 8.Jul.22

US-Dollar Japanischer Yen 1.084.000 146.416.574 8.Jul.22

Us-Dollar Japanischer Yen 2.161.000 291.460.034 8.Jul.22

US-Dollar Japanischer Yen 1.644.000 215.563.516 8.Jul. 22

US-Dollar Japanischer Yen 1.644.000 218.011.711 8.Jul.22

Us-Dollar Japanischer Yen 1.082.000 146.056.064 8.Jul