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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 Fund,

BNY Mellon Global Multi-Asset Income Fund, BNY Mellon Pan European Equity Fund, BNY Mellon Floating Rate Credit BNY M E L LON
Fund und BNY Mellon Asia Rising Stars Fund keine Anzeige gemaR § 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

Fonds Anlageverwalter

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund

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 2023 53 aktive Fonds (31. Dezember 2022: 51).

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

BNY Mellon Absolute Return Equity Fund

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

BNY Mellon Asian Income Fund

BNY Mellon Asian Opportunities 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 Hard 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 Fund*

BNY Mellon Food Innovation Fund*

BNY Mellon Future Earth 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 Opportunities Fund
BNY Mellon Global Equity Income Fund

BNY Mellon Global High Yield Bond Fund

BNY Mellon Global Infrastructure Income Fund

Auflegungs-
datum
Insight Investment Management (Global) Limited 9. Marz 2012
Insight Investment Management (Global) Limited 31.Januar 2011
Insight Investment Management (Global) Limited 31.Mai 2019
BNY Mellon Asset Management Japan Limited 10.Januar 2017
Newton Investment Management Limited 9. Mai 2014

Newton Investment Management Limited*
Newton Investment Management North America
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

(

(

(

Insight Investment Management (Global) Limited

(

Insight Investment Management (Global) Limited
(

)
)
)
)
) Limited
)
)
)

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

Newton Investment Management North America LLC*

10. Dezember 2001
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
26.Juni 2023
12.Januar 2021
12.Januar 2021
12.Januar 2021

10. Dezember 2001
29. Februar 2016

5. August 2010

13. November 2012
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 European Equity 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 Emerging Markets Fund
BNY Mellon Sustainable Global Equity 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 U.S. Credit Select Income Fund”
Responsible Horizons EM Debt Impact Fund*
Responsible Horizons Euro Corporate Bond Fund
Responsible Horizons Euro Impact Bond 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

Newton Investment Management Japan Ltd*

Walter Scott & Partners 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

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
Insight Investment Management (Global) Limited
Global) Limited
Global) Limited
Global) Limited

Insight Investment Management
Insight Investment Management

Insight Investment Management

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
17.Juli 2023

4. April 2008

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

28. April 2003

14. Dezember 2020
25. Februar 2019
23. September 2022
10. Dezember 2001
6. Februar 2020

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

19. April 2017
24.Januar 2023
27.Mérz 2021
10.Januar 2022

() Dieser 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

anhéangig.

@ Dieser Fonds 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

anhéangig.

© Dieser Fonds wurde am 18. Marz 2021 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank

anhéangig.

“ Dieser Fonds 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

anhéangig.

© Dieser Fonds wurde am 9. M&rz 2017 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank

anhéangig.

® Dieser Fonds 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

anhéangig.

) Dieser Fonds wurde am 5. M&rz 2021 geschlossen und der Antrag auf Aufhebung der Zulassung des Fonds und somit Entfernung aus dem Prospekt ist bei der Zentralbank

anhéangig.

" Dieser Fonds wurde von der Zentralbank genehmigt, aber noch nicht aufgelegt.

" Siehe Erlauterung 18 zum Abschluss.
" Siehe Erlauterung 19 zum Abschluss.

Fir jeden Fonds wird ein separater (als
bezeichneter) Vermdgenspool verwaltet, der im Sinne des
Anlageziels des jeweiligen Fonds investiert wird, zu dem das

Portfolio gehort.

ANLAGEZIEL

»Portfolio  SONSTIGE WICHTIGE ANGABEN

Gepriifte Jahresberichte und -abschliisse sowie ungepriifte
Halbjahresberichte liegen am eingetragenen Sitz der

Gesellschaft oder unter www.bnymellonim.com zur Einsicht

aus. Sie koénnen auch an die eingetragene Adresse der

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 aufgefiihrt sind.



BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER

KONJUNKTUR- & MARKTUBERBLICK

Einleitung

Im ersten Halbjahr 2023 tendierten die Aktienmarkte dank der
UnterstUtzung durch die rucklaufige Inflation, eine Verlangsamung
des Zinserhohungstempos seitens wichtiger Zentralbanken, einiger
Anzeichen fiir ein neuerliches Wirtschaftswachstum und
Unternehmensgewinnen, die sich generell besser als befiirchtet
behaupteten, aufwarts. Staatsanleihen erzielten vor diesem
Hintergrund indessen eine negative Rendite in Pfund Sterling
(leicht positiv in US-Dollar), da die Zinsen stiegen.

Es lief jedoch nicht alles reibungslos fir Aktien im
Berichtszeitraum. Die Markte wurden durch die Mini-Bankenkrise
im Februar und Marz erschiittert, als drei mittelstdndische
Regionalbanken in Konkurs gingen sowie die Credit Suisse
zusammenbrach und von der UBS ibernommen wurde. Die
gewagte Politik im US-Kongress im Mai mit der Anhebung der
US-Schuldenobergrenze nur wenige Tage vor der selbst
auferlegten Frist sorgte ebenfalls fir einige Sorgen unter den
Anlegern und Volatilitdt an den Markten. Indessen sah es so aus,
als ob der Krieg in der Ukraine auf unbestimmte Zeit weitergehen
wiirde, wahrend geopolitische Spannungen zwischen den USA und
China, insbesondere hinsichtlich Taiwan, die Markte
tiberschatteten.

Die Gesamtinflation war in den groRen Volkswirtschaften weiter
ricklaufig (nachdem sie im Juni2022 in den USA und im
Oktober 2022 im Vereinigten Konigreich und in der Eurozone ihren
Hohepunkt erreicht hatte), was auf rasch fallende Energiepreise
zurtickzufiihren war. Die Kerninflation blieb jedoch hartnackig
hoch, da die Inflation sich auf andere Bereiche der Wirtschaft
ausweitete und der Lohndruck stieg. Die britische Inflationsrate
blieb hoher als in allen anderen G7-Staaten und
Eurozone-Ldndern, da die Intensitat einer sprunghaft
ansteigenden britische Lebensmittelpreisinflation weiter anhielt.

Zentralbanken betonten weiterhin die Notwendigkeit, den
Inflationsdruck unter Kontrolle zu bekommen, und die
US-Notenbank (Fed) sowie andere wichtige Zentralbanken setzten
ihre Zinserhchungen fort. Das Tempo der Zinserhhungen ging
jedoch zuriick. Die Fed hob die Zinsen im Berichtszeitraum dreimal
jeweils um 25 Basispunkte (Bp.) an, wodurch der Leitzins auf
5,25 % anstieg, bevor sie die Zinsen im Juni unverdndert belieR3.
Die Bank of England (BoE) und die Europaische Zentralbank (EZB)
folgten diesem Beispiel und reduzierten das Zinserhéhungstempo
im Jahr2023 auf 25Bp., bis die BoE nach enttduschenden
Inflationszahlen fiir Mai die Zinsen im Juni um 50 Bp. anhob. Die
Fed, die BoE als auch die EZB erklarten, dass die Zinsen in der
zweiten Jahreshalfte voraussichtlich steigen mussten und es trotz
des Inflationsriickgangs zu friih sei, Gber Zinssenkungen zu
sprechen.

Die Wirtschaftsdaten der meisten Lander waren generell schwach.
Die USA blieben robuster als die meisten anderen Lander, aber
ihre annualisierte Wachstumsrate war im Schlussquartal 2022 und
im ersten Quartal 2023 riicklaufig. Entgegen den Erwartungen
konnte das Vereinigte Konigreich eine Rezession im
Schlussquartal 2022 abwenden, wéahrend die Wirtschaft der
Eurozone in eine Rezession abrutschte, da sie im
Schlussquartal 2022 und im ersten Quartal 2023 in zwei
aufeinander folgenden Quartalen ein leicht negatives Wachstum
(-0,1 %) erzielte. In China erholte sich das Wachstum nach der
Lockerung von Beschrankungen Anfang 2023. Allerdings gab es
einige Anzeichen dafiir, dass das Wachstum gegen Ende des
Berichtszeitraums erneut riicklaufig war.

Nordamerika

Der US-Markt verzeichnete eine positive Rendite in Pfund Sterling.
Der Markt stieg infolge der weiterhin sinkenden Gesamtinflation
und  wachsender  Hoffnungen, dass die Fed das
Zinserhohungstempo im Jahr 2023 reduzieren wirde, kraftig an.
Im Februar und Marz kam es jedoch zu einem deutlichen
Rucksetzer bei US-Aktien, als zwei Regionalbanken — die Silicon
Valley Bank und die Signature Bank — zusammenbrachen und
gerettet werden mussten. Wenige Monate spater brach auch die
First Republic Bank ein, der zweitgroRte Bankenkollaps in der
US-Geschichte. Auch war im Mai eine gewisse Volatilitdt zu
verzeichnen, da die US-Regierung vor einem technischen
Zahlungsausfall stand. Der US-Kongress konnte sich zunachst nicht
auf einen Kompromiss bei Kosteneinsparungen in Bezug auf die
Ausgabenpldne der Biden-Regierung einigen, d. h. eine Verletzung
der Schuldenobergrenze stand bevor. Letztendlich wurde jedoch
eine Einigung erzielt, und im Juni wurde der Markt immer
zuversichtlicher. Bis zum Ende des Berichtszeitraums hatten
sowohl der S&P 500 Index als auch der Nasdaq Index (vorwiegend
Technologieaktien) 14-Monatshochs erreicht. Einige
Kommentatoren waren hinsichtlich der deutlichen Konzentration
des Markts besorgt, d. h. eine kleine Handvoll Technologieaktien —
insbesondere Kl-bezogene Unternehmen — dominierten den
Anstieg, wahrend erhebliche Teile des Markts relativ unverandert
waren.

Die jahrliche Inflation fiel im Berichtszeitraum weiter bestandig
und schneller als in der Eurozone und im Vereinigten Konigreich
von 6,4 % im Januar auf 4 % bis Mai 2023, da Energiepreise und
vor allem Benzinpreise deutlich riicklaufig waren. Die Kerninflation
blieb erhoht und fiel nur leicht von 5,6 % im Januar auf 5,3 % im
Mai — ein Hinweis darauf, dass der Inflationsdruck ohne
Lebensmittel und Energie fester verwurzelt war. Ein standig
angespannter Arbeitsmarkt sorgte zudem daflr, dass der
Lohndruck eine zusatzliche Herausforderung darstellte. Die Fed
hob die Zinsen dreimal im Berichtszeitraum an, die somit von
4,5 % auf 5,25 % anstiegen. Die Anhebungen um 25 Bp. stellten
eine Reduzierung gegeniiber den Zinsschritten von 50 Bp. im
Dezember und den beispiellosen vier aufeinander folgenden
Anhebungen um 75 Bp. im zweiten Halbjahr 2022 dar. Im Juni
belieR die Fed die Zinsen dann unverdndert. Trotzdem warnte sie,
dass die Zinsen dennoch im verbleibenden Jahr2023
voraussichtlich noch steigen miissten, und zerstreute damit die
Hoffnungen auf eine Zinssenkung vor Jahresende.

Die US-Wirtschaft blieb relativ robust, obwohl sich das BIP im
Berichtszeitraum abschwachte. Einem annualisierten Wachstum
von 2,6% im vierten Quartal 2022 folgten 2,0% im ersten
Quartal 2023. Der Arbeitsmarkt blieb gut gestltzt, obwohl die
Arbeitslosigkeit in jlingster Zeit leicht von den seit Generationen
tiefsten Niveaus anstieg. Die Verbraucherstimmung besserte sich
generell, und die Daten im ersten Halbjahr 2023 zeigten einen
Anstieg gegeniiber den Daten im zweiten Halbjahr 2022. Auch der
zusammengesetzte Einkaufsmanagerindex (PMI) schnitt mit einem
Stand von 54,3 (Werte tiber 50 kennzeichnen eine wirtschaftliche
Expansion) im Mai und dem besten Wert in Uber einem Jahr
besser ab. Die Uber den Grofiteil des Jahres robusten
Unternehmensgewinne zeigten angesichts steigender Kosten und
einer schwacheren globalen Nachfrage langsam Anzeichen fir
Anfilligkeit, blieben aber besser als erwartet.



Europa

Europdische Markte tendierten im Berichtszeitraum aufwarts,
blieben aber insgesamt leicht hinter dem globalen Marktindex
zurilick. Das Vereinigte Konigreich entwickelte sich schwécher als
kontinentaleuropdische Markte. Dies war groRtenteils auf die
héhere britische Inflation und Erwartungen zuriickzufiihren, dass
die Zinsen noch langer hoher bleiben missten. Die besten
Renditen in Europa kamen von Irland und Italien. Norwegen war
indessen infolge seiner Abhingigkeit von Ol und Gas, die im
Berichtsjahr fielen, sehr schwach. Auch Finnland war merklich
schwach.

Die Inflations- und Zinstrends sowie der Krieg in der Ukraine
dominierten den Hintergrund fur europdische Aktien. Anfanglich
wurde Markte durch Hoffnungen beeinflusst, dass der
Inflationsdruck nachlédsst und die geldpolitische Straffung gegen
Jahresende ihren Hohepunkt erreicht haben wiirde. Die Inflation
in der Eurozone und im Vereinigten Konigreich fiel nach ihrem
Hochststand im Oktober. In der Eurozone fiel sie jedoch
schneller als im Vereinigten Konigreich — von 10,6 % im Oktober
auf 6,1 % im Mai. Die entsprechenden Werte fiir das Vereinigte
Kénigreich waren 11,1 % und 8,7 %. In der hartnackig héheren
britischen Inflationsrate schlug sich hauptsachlich eine hohere
Lebensmittelinflation nieder. Die EZB setzte ihre Zinserh6hungen
auf jeder ihrer geldpolitischen Sitzungen im Berichtszeitraum
fort, und die Zinsen stiegen von 2,5 % im Januar auf 4 % bis Juni.
Christine Lagarde, die EZB-Prasidentin, warnte im Juni, dass die
Zinsen noch weiter steigen miissten und dass eine Anhebung im
Juli fast schon beschlossene Sache sei. Im Vereinigten Konigreich
hob die BoE die Zinsen in den ersten sechs Monaten des Jahres
von 3,5% auf 5% an. Nach zwei aufeinander folgenden
Anhebungen um 25 Bp. entschied sich die BoE jedoch zu einer
Zinserhohung um 50Bp. im Juni. Der Grund dafir waren
Inflationsdaten, die zeigten, dass die Gesamtinflation im Mai
unverandert bei 8,7 % lag, wahrend die Kerninflation auf 7,1 %
angestiegen war. Ferner bestatigte die BoE, dass der
Inflationsdruck hartnackiger als erwartet war und die Zinsen
voraussichtlich erneut angehoben werden missten.

Das Wirtschaftswachstum fiel in ganz Europa eher fragil aus. Die
Wirtschaft der Eurozone rutschte in eine technische Rezession.
Das BIP fiel um 0,1% im Schlussquartal 2022 und im ersten
Quartal 2023, da hohere Zinsen Verbraucherausgaben stark
belasteten und Exporte angesichts einer schwacheren
Auslandsnachfrage abnahmen. Entgegen allen Erwartungen
konnte das Vereinigte Konigreich eine Rezession vermeiden,
wuchs aber kaum. Im Gegensatz zur Eurozone stieg das BIP
jedoch um 0,1% im Schlussquartal 2022 und im ersten
Quartal 2023. Dennoch blieben die Arbeitsmarkte relativ
angespannt. Im  Vereinigten Konigreich beendete die
Arbeitslosigkeit das Jahr mit 3,8 % nahe den tiefsten Werten seit
Generationen, wahrend sie in der Eurozone indessen bestandig
fiel und im Mai ein Allzeittief von 6,5% erreichte. Zudem
verbesserten sich die PMI-Daten in der Eurozone, und der
zusammengesetzte Index stieg auf einen Stand lber 50, der die
Expansion von einer Kontraktion in jedem der finf Monate ab
Januar abgrenzt. Im Vereinigten Konigreich stieg er in jedem
Monat ab Februar.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

Asien

Asiatische Markte mit Ausnahme von Japan waren im
Berichtszeitraum indessen schwach, doch entwickelte sich Japan
gut. China schwachelte trotz Aufhebung seiner
Covid-Beschrankungen gegen Ende 2022. Im Anschluss an eine
leichte Erholung der Wirtschaftsleistung Anfang 2023 nach der
Abschaffung  seiner  Covid-Beschrdankungen  zeigte die
Wirtschaftsleistung des Landes im Frihjahr und Friihsommer
Anzeichen fir eine Abschwachung. Das Land war auch durch
geopolitische Spannungen belastet, vor allem mit den USA und
hauptsachlich im Hinblick auf Taiwan. Indien litt unter
Gewinnmitnahmen und schloss trotz rickldufiger Inflation und
positivem Wirtschaftswachstum ziemlich unverdndert (nach
einer relativ starken Performance im Jahr 2022). Stdkorea und
Taiwan erzielten positive Renditen, die hauptsachlich auf eine
bessere Performance bei Technologieaktien und insbesondere
jenen, die als Kl-bezogen erachtet werden, zuriickzufiihren
waren. Japan war stark, und der Leitindex Nikkei erreichte gegen
Ende des Berichtszeitraums ein  33-Jahreshoch  dank
zunehmender Hoffnungen, dass sich das Land aus den Fangen
der seit langen vorherrschenden Deflation befreien kénnte, da
die Inflation stieg und die Bank of Japan (BoJ) einige ihrer
Kontrollen in Bezug auf Anleiherenditen lockerte.

Fast alle asiatischen Lander, ausgenommen China und Japan,
setzten ihre geldpolitische Straffung im Berichtszeitraum fort.
Die Inflationsraten haben sich jedoch allgemein gebessert, worin
sich eine gewisse Lockerung in den knappen Lieferketten, die
durch strikte Covid-Beschrankungen bedingt waren, sowie eine
Reduzierung im Tempo der Energiekosten (Ol- und Gaspreise
wurden moderater) niederschlugen. In China senkte die People’s
Bank of China Mitte Juni 2023 erstmals seit August 2022
wichtige Kreditzinssatze, um die Wirtschaft zu stitzen und mehr
Kreditvergaben  seitens der Banken anzuregen. Die
Inflationsniveaus blieben in China relativ schwach, und bis April
war die jahrliche Inflation auf gerade mal 0,1% gefallen,
wahrend die Produzentenpreisinflation im Mai mit einem Minus
von 4,6 % im Jahresvergleich negativ ausfiel. Auch die indischen
Inflationsraten gaben nach: Die jéhrliche Inflation fiel von 6,5 %
im Januar 2022 auf 4,25% im Mai, da Lebensmittel- und
Energiepreise zuriickgingen. In Japan stieg die Inflation langsam
und erreichte im Januar ein Uber 30-jahriges Hoch von 4,3 %,
bevor sie im Mai wieder auf 3,2 % zuriickging. Die BoJ lockerte
ihre Kontrolle der Renditekurve ein wenig, gab sie jedoch nicht
auf. Der neue BolJ-Zentralbankchef Kazuo Ueda erklarte, dass die
vorherrschende lockere geldpolitische Haltung derzeit
beibehalten werden sollte.

Der Ausblick fur asiatische Volkswirtschaften tribte sich
allgemein ein, da sich sowohl weltweit als auch in der Region das
Konjunkturumfeld verschlechterte. In China stieg das BIP 2022
um 3,0 %, das niedrigste Wachstum seit mehreren Jahrzehnten —
2020, das erste Jahr der Covid-Pandemie, war eine Ausnahme.
Eine offizielle Prognose von 5 % fir das Jahr 2023 enttduschte
Anleger, obwohl das BIP im ersten Quartal die Erwartungen
Ubertreffend um 4,5 % im Jahresvergleich wuchs. In Indien blieb
die Wirtschaft robust und wuchs im ersten Quartal 2023 auf
Jahresbasis um 6,1 %, nach einem Wachstum von 4,5% im
Schlussquartal 2022. Auch Japans Wirtschaft zeigte Anzeichen
fur eine Erholung. Im ersten Quartal 2023 gab es ein
annualisiertes Wachstum von 2,7 %, das starkste Wachstum in
drei Quartalen, da die Verbraucherausgaben schneller stiegen.



Festverzinsliche Wertpapiere

Die Mérkte fir Staatsanleihen tendierten in Pfund Sterling schwéacher
(und stiegen leicht in US-Dollar), da die Zinssatze weiter nach oben
tendierten. Obwohl die Gesamtinflation in den meisten wichtigen
Volkswirtschaften ihren Hhepunkt scheinbar erreicht hatte, blieb die
Basis- oder Kerninflation hartnéckig hoher als erwartet — ein Anzeichen
daflir, dass sich der Inflationsdruck ausgebreitet hat. Mit der
uniibersehbaren Ausnahme der Zentralbanken in China und Japan
setzten wichtige globale Zentralbanken ihre Zinserhéhungen fort, was
zu einem Anstieg bei Anleiherenditen und einem Rickgang bei
Anleihekursen fiihrte. Unternehmensanleihen haben infolge der relativ
hoch gebliebenen Risikobereitschaft und kleiner werdenden
Renditespannen allgemein besser als Staatsanleihen abgeschnitten.

Die Rendite der 10-jahrigen US-Staatsanleihe war mit einer Rendite
von rund 3,8 % jeweils am Anfang und am Ende des Berichtszeitraums
weitgehend unverandert. Die kurzfristigen Satze stiegen, und der Satz
fiir zweijahrige Titel erreichte knapp tiber 5% im Marz, ebenfalls ein
16-Jahreshoch. Die Renditespanne zwischen 2- und 10-jdhrigen
US-Staatsanleihen blieb im Berichtszeitraum invertiert. Dieses
Phdanomen wird haufig als Anzeichen fiir eine bevorstehende
Rezession gewertet. Im Vereinigten Konigreich stieg die Rendite
10-jahriger Gilts auf fast 4,5% im Juni, was den im Herbst erlebten
Niveaus nach dem ,Mini-Budget“-Drama von Liz Truss entsprach, die
die hochsten in 14 Jahren waren. In Deutschland war die Rendite der
10-jahrigen Bundesanleihe mit rund 2,5 % weitgehend unverandert. Im
Marz war sie auf 2,7 % angestiegen, ein 12-Jahreshoch.

Die jahrliche Inflation in den USA war bis Mai 2023 von 6,4 % im Januar
auf knapp 4 % gefallen, da Energiepreise und vor allem Benzinpreise
deutlich zuriickgingen. Auch die Inflation in der Eurozone und im
Vereinigten Konigreich ging zurtick, nachdem sie spater als in den USA
ihren Hochststand erreicht hatte. In der Eurozone fiel sie schneller als
im Vereinigten Konigreich — von 10,6 % im Oktober 2022 auf 6,1 % im
Mai 2023. Die entsprechenden Werte fiir das Vereinigte Konigreich
waren 11,1% und 8,7%. In der hartndckig hoheren britischen
Inflationsrate  schlug  sich  hauptsachlich  eine  hohere
Lebensmittelinflation nieder. Die Kerninflation stieg jedoch auf 7,1 %
im Mai 2023, ein Hinweis darauf, dass sich die Inflation ausgebreitet
und im Vereinigten Konigreich relativ gesehen intensiviert hatte.

Die Fed hob die Zinsen dreimal im Berichtszeitraum an, die somit von
4,5% auf 5,25% anstiegen. Im Juni belieR die Fed die Zinsen dann
unverandert. Trotzdem warnte sie, dass die Zinsen dennoch im
verbleibenden Jahr 2023 voraussichtlich noch steigen missten, und
zerstreute damit die Hoffnungen auf eine Zinssenkung vor Jahresende.
Die EZB setzte ihre Zinserhthungen auf jeder geldpolitischen Sitzung im
Berichtszeitraum fort. Dadurch stiegen die Zinsen von 2,5 % im Januar
bis Juni auf 4 %. Christine Lagarde, die EZB-Prasidentin, warnte im Juni,
dass die Zinsen noch weiter steigen miissten und dass eine Anhebung
im Juli fast schon beschlossene Sache sei. Im Vereinigten Konigreich
hob die BoE die Zinsen in den ersten sechs Monaten des Jahres von
3,5% auf 5% an. Nach zwei aufeinander folgenden Anhebungen um
25 Bp. entschied sich die BoE nach enttduschenden Inflationszahlen im
Mai jedoch zu einer Zinserhhung um 50 Bp. im Juni. Ferner bestatigte
die Zentralbank, dass der Inflationsdruck hartnackiger als erwartet war
und die Zinsen voraussichtlich erneut angehoben werden mussten. In
China und Japan stellte sich die Situation anders dar. Chinas
Inflationsrate fiel im April auf nur 0,1 %, und die Zentralbank senkte
ihre wichtigsten Kreditvergabesatze. Trotz des seit Giber 30 Jahren nicht
mehr erlebten Inflationsniveaus belieR die BoJ in Japan ihre
geldpolitische Haltung weitgehend unverandert. Sie lockerte jedoch
etwas ihre Politik zur Kontrolle der Renditekurve und erméglichte den
Anstieg der Renditen 10-jahriger Staatsanleihen von 0 % hin zu 0,5 %.
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Wiéhrungen und Rohstoffe

Der US-Dollar wurde im Berichtszeitraum etwas schwacher. Der
US-Dollar-Wahrungsindex fiel nachdem Héandler damit zu rechnen
begannen, dass die Fed ihre Zinserhhungen langsam maRigen wiirde,
was auch der Fall war. Obwohl die Fed den Leitzins im Juni unverdndert
belie, warnte sie jedoch, dass die Zinsen noch weiter steigen missten,
um die Inflation wieder zurtick in ihre Zielspanne zu bringen. Das Pfund
Sterling wertete trotz eines sprunghaften Inflationsanstiegs und einer
eskalierenden Lebenskostenkrise insgesamt gegeniliber anderen
Wahrungen auf. Das Pfund Sterling stieg von rund 1,21 auf 1,27
gegeniiber dem US-Dollar sowie von 1,13 auf 1,16 gegentber dem
Euro. Unterstltzt wurde dies durch Erwartungen, dass die BoE die
Zinsen weiter anheben und sie gegeniiber den meisten anderen
Landern noch langer hoher halten misste. Der Euro setzte seine
Erholung gegenliber den meisten wichtigen Wahrungen fort. Er stieg
leicht gegenliber dem US-Dollar und profitierte von der zunehmend
zinsbullischen Haltung der EZB. Der japanische Yen war gegenuber
dem US-Dollar schwach , worin sich die unterschiedliche Geldpolitik
Japans gegenuiber den USA niederschlagt. Nachdem er sich von einem
tiefsten Stand seit mehreren Jahrzehnten von tiber 150 im Oktober
erholt hatte, festigte sich der Yen bis zum Jahreswechsel auf 128-129.
Bis zum Ende des Berichtszeitraums hatte er sich aber auf Gber 140
abgeschwacht. Trotz der Hoffnungen, dass die BoJ mit der Ernennung
von Kazuo Ueda als Zentralbankchef ihre ultralockere Geldpolitik
andern konnte, bestdtigte Ueda in den letzten Monaten des
Berichtszeitraums, dass die BoJ derzeit ihre Geldpolitik unverandert
beibehalten wiirde.

Rohstoffe ~ waren insgesamt  weitgehend unverdndert im
Berichtszeitraum. Wahrend die optimistische  Stimmung im
Zusammenhang mit Chinas Lockerung von Covid-Beschrankungen die
Preise ansteigen lieR, blieben Handler um die Auswirkung hoherer
Zinssdtze auf das Wirtschaftswachstum besorgt. Olpreise waren
schwach, und Rohdl der Sorte West Texas Intermediate fiel von tiber
80 USD pro Barrel zu Beginn des Berichtszeitraums auf knapp Uber
70USD am Ende des Berichtszeitraums. Dies geschah trotz der
OPEC-Reduzierung der Forderniveaus und des weiterhin geltenden
Embargos fiir russische Ollieferungen in den Westen. Sowohl die Preise
fiir West Texas Intermediate als auch fiir Brent Crude fielen im Marz
auf 15-Monatstiefs, erholten sich aber etwas gegen Ende des
Berichtszeitraums. Kupfer war volatil und spiegelte die Stimmung in
Bezug auf die globale und insbesondere die chinesische Wirtschaft
wider. Es lieferte jedoch eine positive Rendite und stieg gegen Ende
des Berichtszeitraums durch erwartete Engpdsse auf Angebotsseite,
insbesondere in Chile. Andere wichtige Industriemetalle wie
Aluminium und insbesondere Zink waren aufgrund von Sorgen um die
globale Nachfrage schwacher. Lithium, das in Batterien von
Elektroautos eingesetzt wird, war deutlich schwécher, da Sorgen um
ein kurz- bis mittelfristiges Uberangebot von Batterien aufkamen. Der
Preis hatte sich von seinem Héchststand mehr als halbiert, bevor er
sich gegen Ende des Berichtszeitraums etwas erholte. Der Goldpreis
legte kraftig zu und wurde im Mai nahe Allzeithochs gehandelt, bevor
er etwas nachgab. Er profitierte von seinem Status als ,,sicherer Hafen”,
Hoffnungen auf eine Verlangsamung des Zinserh6hungstempos und
einem fallenden US-Dollar.

Alle Daten zur Wertentwicklung beziehen sich, soweit nicht
anders angegeben, auf die Gesamtrenditen in Landeswdhrungen
vom 1. Januar 2023 bis zum 30. Juni 2023. Quelle: Lipper
Hindsight und Bloomberg.



ALTERNATIVE ANLAGEN

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

Die Anteilsklasse Euro S des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 1,56 % nach Abzug von Gebihren,
verglichen mit einer Rendite von 1,49 % fiir den Referenzwert, den
3-Monats-EURIBOR, jeweils in Euro. Der Fonds erzielte eine positive
Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert leicht.

In der ersten Jahreshalfte waren die Markte hochst volatil. Die Markte
fur risikolose Anlagen und Unternehmensanleihen zogen im Januar
durch die riicklaufige Inflation und eine Abschwdchung in der
zinsbullischen Rhetorik von Zentralbankern kréftig an. Im Februar kam
es aufgrund von Uberraschend positiven Konjunkturdaten zu einer
kraftigen Verkaufswelle auf den Markten fir Staatsanleihen aus
Kernlandern. Die Regionalbankenkrise in den USA und die
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS im Mérz fiihrte jedoch zu
einer Flucht in die Qualitdt bei Staatsanleihen sowie zu einer
Neubewertung der Frage, inwieweit Zentralbanken Zinserhhungen
fortsetzen konnten, ohne eine ungewollte Auswirkung auf das
Finanzsystem auszulosen. Die gestiegene Unsicherheit verursachte
eine kraftige Verkaufswelle an den Kreditmarkten, die sich aber bis
zum Monatsende etwas erholten.

In der zweiten Halfte des Berichtszeitraums schien eine hartnackig
hohe Inflation schwerer zu wiegen als die Sorgen um sich
verschlechternde Wirtschaftsbedingungen und die Moglichkeit weit
verbreiteter Rezessionen. Die US-Notenbank (Fed), die Europaische
Zentralbank (EZB) und die Bank of England (BoE) gaben alle den
Inflationsdruck als Grund fiir Zinserhdhungen an. Vor einem etwas
ruhigeren makrodkonomischem Hintergrund und der offensichtlichen
Widerstandsfahigkeit von Unternehmen angesichts steigender Zinsen
(belegt durch niedrige Ausfallraten und gute Zweitquartalszahlen)
entwickelten sich Risikomarkte gut.

Fir die positive Performance des Fonds waren Zins- und
Schwellenldnderpositionen mafigeblich. Im Zinssegment erwies sich
die Landerauswahl als am erfolgreichsten, gefolgt von der
Durationspositionierung (die Duration misst die Zinssensitivitat). In
den Schwellenlandern festigten sich lokale Zinsmarkte zusammen mit
Risikoanlagen in einem risikofreudigen” Umfeld. Innerhalb der
Kreditkomponente des Fonds trugen Hochzinsanleihen zu den
Renditen bei.

Andererseits beeintrachtigten die Durations- und Kreditpositionierung
des Fonds die Performance, was auf kurze Durationspositionen in
10-jahrigen britischen Gilts und einer kurzen Durationsposition in
Japan zuriickzufiihren war. Bei Unternehmensanleihen schmalerten
Positionen in Hochzins-, Investment-Grade- und
forderungsbesicherten Wertpapieren die Performance. Ferner
beeintrachtigte eine Long-Position im US-Dollar gegeniiber dem Euro
die Performance.

Im Berichtszeitraum wurden mehrere Durationspositionen taktisch
geandert. Bis Ende Juni hatte der Fondsmanager Short-Positionen in
5-jahrigen deutschen Staatsanleihen glattgestellt und wieder eine
Short-Position in Australien erworben, wodurch Neuseeland eine
echte Long-Position (Outright-Long-Position) blieb. Eine kurze
Durationsposition in Japan wurde glattgestellt, nachdem die Bank of
Japan ihre Geldpolitik unverandert belieR. Bei der Landerauswahl ging
der Fondsmanager eine Long-Position in 10-jahrigen britischen Gilts
sowie eine in 10-jdhrigen koreanischen Staatsanleihen ein (beide
gegeniber deutschen Bundesanleihen) und dnderte eine italienische
Position gegeniiber Deutschland taktisch. Eine Position in Spanien
gegenulber Deutschland wurde glattgestellt.
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Die Erwartungen, dass die Zinsen ihren Hochststand erreicht haben,
sind gestiegen. Folglich durfte es in den nachsten Monaten zusétzliche
Zinserhdhungen von der Fed und der EZB geben. Danach wird gehofft,
dass die Banken in einer guten Position sind, um den kinftigen Kurs
von Zinserhdhungen zu beurteilen. Der Pfad kinftiger
Zinserhohungen wird jedoch von der Inflationsentwicklung abhangen.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN EQUITY FUND

Die Anteilsklasse Sterling R (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -1,52 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 1,97 % fiir den
Referenzwert, SONIA (30 Tage aufgezinst), jeweils in Pfund Sterling.
Der Fonds verbuchte eine negative Rendite und blieb hinter seinem
Referenzwert zurtick.

In der ersten Halfte des Berichtszeitraums erlebten Aktienmarkte
angesichts der Regionalbankenkrise in den USA und der Ubernahme
der Credit Suisse durch die UBS in Europa eine erhebliche Volatilitat.
Sofortmalnahmen seitens der Behorden beruhigten jedoch die
Anlegerstimmung und  verminderten  Befiirchtungen einer
Ansteckung. Danach, in den ersten sechs Monaten des Jahres,
tendierten die Markte insgesamt hoher. Dafir waren
Informationstechnologieunternehmen maRgeblich, deren Aktien
infolge Optimismus im Zusammenhang mit Entwicklungen im Bereich
kunstlicher Intelligenz stark stiegen. Dennoch dominierten die immer
noch hohe Inflation, die straffere Geldpolitik und das
Rezessionspotenzial in den Industrielandern weiterhin  die
Anlegersorgen. Im Juni lieferten Konjunkturdaten uneinheitlichere
Signale. Dienstleistungsdaten blieben stark und wurden durch robuste
Verbraucherausgaben getragen. Demgegeniiber zeigte der
Fertigungssektor anhaltende Anzeichen einer Abschwéachung.

In diesem Umfeld verbuchte der Fonds eine insgesamt negative
Rendite. Der Schweizer Versicherer Zurich Insurance, der
Anlageverwalter Ninety One, der franzosische Augenoptiker Essilor
International und das Energieunternehmen Siemens belasteten
allesamt die Wertentwicklung. Der belgische Autoimporteur
und -handler D'leteren war ein weiterer Hemmschuh.

Das britische Energie- und Dienstleistungsunternehmen Centrica, die
danische Brauerei Carlsberg, das deutsche Werkstoffunternehmen
Covestro, die im Vereinigten Konigreich ansdssige Finanzgruppe
London Stock Exchange und das britische Produktionsunternehmen
Melrose Industries trugen hingegen zur Performance bei.

Angesichts des unsicheren  Markthintergrunds nahm  der
Fondsmanager Positionen auf, bei denen die Angebots- und
Nachfragedynamik der Branche weniger vom Konjunkturzyklus
abhéangig ist. Im ersten Quartal wurden Long-Positionen in den
norwegischen Lachsziichtern SalMar und Mowi sowie in Informa
eingegangen. Andererseits trennte sich der Fonds von Siemens Energy
und reduzierte Positionen in Jet2, Smith & Nephew und Bayer.



ALTERNATIVE ANLAGEN Forts.

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND Forts.

Makrookonomische Signale waren uneinheitlich und viele
deuteten auf eine Abschwidchung der breiteren Wirtschaft hin.
Der Arbeitsmarkt bleibt am widerstandsfahigsten und es ist
wichtig, hier auf eine Verschlechterung zu achten. Die sich
ausweitende Flhrungsposition des Aktienmarkts ldsst auf eine
potenzielle Unterstiitzung der jungsten Rally schlieRen.
Unabhdngig davon bleibt der Fondsmanager vorsichtig
hinsichtlich der Positionierung und hat aufgrund der aktuellen
Unsicherheit sein Aktienengagement weiter reduziert.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN GLOBAL CONVERTIBLE FUND
Die Anteilsklasse Euro U (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -2,15 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 1,37 % fir
den Referenzwert, der 1-Monats-EURIBOR, jeweils in Euro. Der
Fonds verbuchte eine negative Rendite und blieb hinter seinem
Referenzwert zuriick.

Die Markte erlebten eine erhebliche Volatilitdit im
Berichtszeitraum. Die Regionalbankenkrise in den USA und die
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS im Mirz dnderte die
Situation fir Risikoanlagen. Obwohl die jeweiligen Behodrden in
den USA und in der Schweiz sofort handelten, um die méglichen
Folgen einzuddammen, herrschte in Bezug auf Risikoanlagen fir
den Rest des ersten Quartals 2023 groRe Unsicherheit. Im
zweiten Quartal lieB die Volatilitit nach. Risikoanlagen

entwickelten sich generell gut, obwohl hohere
Staatsanleihenrenditen an den Gewinnen durch
Unternehmensanleihen zehrten. Der US-Markt far

Investment-Grade-Anleihen  war  robust,  Hochzinsmarkte
entwickelten sich aber sogar noch besser mit sich wesentlich
verengenden Spread-Niveaus.

Vor diesem Hintergrund verbuchte der Fonds eine negative
Rendite. Die Performance wurde u.a. durch das Schweizer
Bauunternehmen Sika, die US-Fluggesellschaft Southwest Airlines
und das multinationale US-Technologieunternehmen Block
beeintrachtigt, die alle verkauft wurden. Auch das
US-Unternehmen flr Reisetechnologie Booking Holdings und der
deutsche Hersteller von Flugzeugmotoren MTU Aero Engines
belasteten die Performance, und der Fondsmanager reduzierte
ihre Positionen zur Begrenzung von Verlusten.
Overlay-Absicherungen und Aktienabsicherungen belasteten
ebenfalls die Performance. Weitere kleinere Negativbeitrdge
kamen u. a. von Positionen in den US-Versorgungsunternehmen
Alliant  Energy, Southern und Duke Energy. Ferner
beeintrachtigten Positionen in nicht-zyklischen Konsumgiitern,
u. a. BioMarin, Pernod Ricard und Dexcom, die Renditen.

Umgekehrt waren Singapore Airlines, All Nippon Airways,
Freshpet, Vishay Intertechnology, Ferrotec, Palo Alto, DMG Mori
und John Bean zusammen mit Zinsabsicherungsgeschiafte die
Spitzenperformer.

Im sechsmonatigen Berichtszeitraum passte der Fondsmanager
Engagements auf vielen Ebenen an, einschlieBlich einer Erhhung
der Brutto-Leverage von 131 % auf 147 % und einer gleichzeitigen
Reduzierung der Anzahl der Positionen von 57 auf 38. Aus
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geografischer Sicht wurde das asiatische und japanische
Engagement von 12 % auf 26 % erhoht. Das US-Engagement ging
indessen von 64 % auf 52 % und das europdische Engagement von
24 % auf 22 % zuriick. Das Sektorengagement verlagerte sich von
nicht-zyklischen Konsumgtitern und Technologie hin zu zyklischen
Konsumgutern und in geringerem Umfang zu Industriegltern.

Der Markt fir Wandelanleihen zeigte Anzeichen fir
Verzerrungen. Der Fondsmanager rechnet mit einer Rickkehr zur
Norm, halt aber weniger Positionen, bis die aktuelle
Anlegerunsicherheit im Zusammenhang mit der
Zentralbankpolitik nachldsst. Zudem hat sich der Fondsmanager
zunehmend auf Anlagen in liberzeugenden
Unternehmensanleihen, die eine angemessene Aktienvolatilitat
aufweisen, und auf spezielle Themen, wie Unternehmen im
Bereich kinstliche Intelligenz und industrielle Renaissance,
konzentriert.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON DYNAMIC FACTOR PREMIA V10 FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 12,32 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 2,39 % flr
den FTSE 3 Month US T Bill Index, jeweils in US-Dollar. Der Fonds
erzielte eine sehr gute Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert.

Im ersten Halbjahr 2023 erzielten Aktienmarkte Gewinne. Am
Jahresanfang wurde die Anlegerstimmung risikofreudiger und
bejubelte Berichte eines langsameren Jobwachstums und einer
nachlassenden Inflation. Schwacher als erwartete Gewinnberichte
und anhaltende Rezessionssignale schmalerten die Renditen aber
etwas. Der Preisdruck belastete weiterhin die Marktstimmung,
und Zentralbanken erhéhten bestandig die Zinsen. Die Weltbank
hob im Juni ihren Wachstumsausblick fur das Jahr 2023 auf 2,1 %
an, ein Anstieg von ihrer Januar-Schatzung von 1,7 %. Dies ist
groftenteils auf solide US-Verbraucherausgaben und die
wirtschaftliche Wiedereréffnung von China zuriickzufihren. Die
Chefs groRer Zentralbanken trafen sich in Portugal und
bestatigten, dass weitere Zinserhthungen zur Bekdampfung der
hartnackigen Inflation notwendig sein kénnen.

Im ersten Halbjahr 2023 erhohte die US-Notenbank (Fed) dreimal
den Leitzins, wodurch die Zielspanne auf 5,00 % bis 5,25 % stieg.
Obwohl die Fed ihren Zinserhéhungsmodus auf ihrer Juni-Sitzung
pausierte, deutete ihr Vorsitzender Jerome Powell an, dass
weitere Zinserhhungen wahrscheinlich seien. Die Europaische
Zentralbank als auch die Bank of England setzten die Straffung
ihrer Geldpolitik fort. Die Bank of Japan (Bol) belieR die Zinsen
unverandert, da Zentralbankchef Haruhiko Kuroda, der
Hauptbeflirworter von Japans ultralockeren  Geldpolitik,
zuriicktrat. Firr die Zentralbank begann eine neue Ara mit Kazuo
Ueda als Zentralbankchef. Die BoJ blieb aber bei ihrer lockeren
geldpolitischen Haltung und belieR ihren Leitzins bei -0,1 %, sogar
als die Inflation stieg und das Zentralbankziel von 2 % tbertraf.



ALTERNATIVE ANLAGEN Forts.

BNY MELLON DYNAMIC FACTOR PREMIA V10 FUND Forts.

Der BNY Mellon Dynamic Factor Premia V10 Fund schnitt im
Berichtszeitraum besser ab als sein Geldmarkt-Referenzwert, da
er sich starke Trends bei Schwellenldnderwahrungen
und -zinssatzen zunutze machte. Bei den
Schwellenlanderwahrungen lieferten Positionen im
mexikanischen Peso und ungarischen Forint die groRten
Renditezuwachse, da beide Wahrungen im laufenden Jahr stark
aufwerteten. Eine Long-Position in 10-jdhrigen japanischen
Staatsanleihen leistete einen positiven Beitrag, da kurzfristige
japanische Zinsen negativ blieben und Anleihen mit langerer
Duration ein attraktives Carry bieten. Short-Positionen in Zinsen
von Industrieldndern, u.a. 5-jdhrige US-Staatsanleihen und
10-jahrige kanadische Staatsanleihen, trugen zur positiven
Fondsrendite bei. Allokationen zu Industrielanderwahrungen
waren der grote Negativfaktor im Berichtszeitraum.

Der Fonds ist so positioniert, dass er auf Renditen abzielt, die eine
transparente, liquide und kostenglinstige Diversifizierung bieten.
Der Fondsmanager stellt sicher, dass der Fonds aus einem
diversen und risikobewussten Portfolio in Bezug auf Trends, Carry
und relative Opportunitatspositionen besteht.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2023
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AKTIEN

BNY MELLON ASIAN INCOME FUND

Die Anteilsklasse USD W (Inc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 5,05 % nach
Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 3,12 % im
FTSE Asia Pacific ex Japan Index TR (in US-Dollar). Der Fonds
verbuchte eine positive Rendite, die seinen Referenzwert tGbertraf
und fir die sowohl die erfolgreiche Aktienauswahl und die
Vermogensallokation maRgeblich war.

Auf Aktienebene leistete das indische Konsumgtterunternehmen
ITC den starksten Beitrag. Die defensiven Merkmale der Aktie
fanden angesichts des ungewissen Konjunkturausblicks Anklang.
Die Bank Mandiri entwickelte sich angesichts eines positiven
Rickenwinds durch eine robuste indonesische Wirtschaft gut.
Auch das Technologieunternehmen MediaTek trug positiv bei.
Dessen  Aktien legten infolge der Stabilisierung von
Lagerbestinden sowie des Potenzials fir Gelegenheiten in
kunstlicher Intelligenz kréftig zu. Vorteilhaft erwiesen sich ferner
war die fehlenden Engagements im Online-Einzelhandelsriesen
Alibaba, der durch Sorgen um gestiegenen Wettbewerb belastet
wurde, sowie in JD.com, da das Unternehmen eine
Subventionskampagne plant, um mit Pinduoduo mitzuhalten.
Eine Nullgewichtung von Meituan war ebenfalls forderlich.
Meituans Aktienkurs fiel aufgrund von Sorgen um steigenden
Wettbewerb, da eine Pressemeldung andeutete, dass der
Wettbewerber Douyin einen Essenslieferdienst einfiihren wiirde.

Der groRte Negativfaktor war Hongkongs Link Real Estate
Investment  Trust (REIT). Die Anklndigung einer
Bezugsrechtsemission ~ wurde  zundchst &duferst negativ
aufgenommen. Das ,noch langer hohere” Zinsumfeld und Sorgen
im Zusammenhang mit Gewerbeimmobilien in Hongkong
belasteten ebenfalls die Aktie. Auch die Aktien von Venture,
Dienstleister fiir die elektronische Fertigung (EMS), entwickelten
sich in einem nachlassenden Wirtschaftsumfeld und angesichts
einer geringeren Nachfrage von Kunden schwach.

In puncto Portfolioverdnderungen wurde eine Position in Chroma
ATE aus Taiwan eroffnet. Das Unternehmen liefert
kundenspezifische automatisierte Priftechniken und hat eine
weltweit flhrende Marktposition im Bereich Leistungsprifung
von Elektrofahrzeugen (EV). Die Umsétze von Chroma aus diesen
Leistungsprifungen dirften weiterhin stark steigen. Der
Fondsmanager rechnet mit einem langfristigen Wachstum der
Investitionsausgaben und sieht in einer starkerer EV-Zunahme
Unterstltzung fur den Ausblick des Unternehmens. Die Position
in der Bank Mandiri wurde aufgestockt, da ein langerfristiges
Kreditwachstum fir die Bank erwartet wird. Die Position des
Fonds in Taiwans MediaTek wurde angesichts der wachsenden
Zuversicht erhoht, dass sich der Abschwung im Handy-Zyklus
einem Ende ndhert. Zudem kann die Aktie eine hohe
Dividendenrendite vorweisen.

Der chinesische Hersteller von Vitaminen und
Nahrungsmittelerganzungsmitteln By-health wurde verkauft.
Dieser Verkauf erfolgte im Anschluss an eine angekindigte
Dividendenkiirzung, d.h. die Aktie bietet keine ausreichende
Rendite mehr, um eine Aufnahme im Fonds zu rechtfertigen.
Nach einer starken Performance reduzierte der Fondsmanager
die Ubergewichtung des Fonds in Banken aus Singapur durch
Reduzierungen der Position von United Overseas Bank und DBS.
Zudem reduzierte der Fondsmanager die Bestdnde von
Hongkongs Link REIT und Samsung Electronics, um den Umfang
der Positionen zu verringern.



AKTIEN Forts.

BNY MELLON ASIAN INCOME FUND Forts.

Vor dem Hintergrund einer fragilen Weltwirtschaft, geopolitischer
Spannungen und eines ungewissen Ausblicks fiir Gewinne bleiben
nach Auffassung des Fondsmanagers die Argumente fir
ertragsorientierte Anlagen Uberzeugend. Der Fondsmanager ist
der  Uberzeugung, dass der Fondsschwerpunkt  auf
Qualitdtsunternehmen mit starken Bilanzen und Preismacht zur
Uberwindung kiinftiger Volatilititsschiibe beitragen diirfte.

Newton Investment Management Limited
Juli 202

BNY MELLON ASIAN OPPORTUNITIES FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 3,63 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 3,17 % im MSCI AC
Asia Pacific ex Japan Index TR, jeweils in US-Dollar. Der Fonds
erzielte eine positive Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert.
Die Aktienauswahl sowie die Sektorallokation waren maRgeblich
fur die relativen Renditen des Fonds.

Auf Aktienebene trug der niederlandische Hersteller von
Halbleiter-Materialien ASML nach der Meldung rekordhoher
Auftragsbestainde  und  Marktschatzungen  Ubertreffender
Gewinne zu den Renditen bei. Auch Xero, Anbieter von
Buchhaltungssoftware, entwickelte sich gut, da Anleger die Plane
des neuen CEO zur Erzielung einer hoheren Rentabilitat
begriiBen. Das Unternehmen bewies Widerstandsfahigkeit in
einem schwierigen Marktumfeld. Das
Lithium-Bergbauunternehmen Allkem entwickelte sich infolge der
starken Nachfrage nach Lithium, einem wichtigen Bestandteil von
Batterien fir Elektrofahrzeuge (EV). Ferner lieferte der indische
Online-Marktplatz PB Fintech nach der Veroffentlichung guter
Gewinnzahlen eine positive Performance .

Negativ erwies sich indessen die Schwache des Versicherers AIA
aus Hongkong, da Sorgen im Zusammenhang mit der Stabilitat
des Finanzsektors in Hongkong und China die Aktie belasteten.
Die Aktie von Meituan fiel aufgrund der Sorgen um zunehmenden
Wettbewerb, vor allem die Meldung, dass der Wettbewerber
seinen Essenslieferdienst an den Start bringt. Auch LONGi Green
Energy Technology entwickelte sich schwach. Der Hersteller von
Solarenergie-Produkten wurde durch Sorgen um den Preisdruck
beeintrachtigt.

In puncto Portfolioveranderungen erwarb der Fondsmanager eine
Beteiligung an Sona BLW Precision Forgings, einem fiihrenden
indischen Hersteller von prazisionsgeschmiedeten Autoteilen. Die
Aktie wird eindeutig durch das Wachstum von zwei- und
vierradrigen EVs begiinstigt. Ferner wurde eine Position in ASM
International aufgenommen. Das Unternehmen ist ein
Marktfihrer in der Atomlagenabscheidung, einem von der
Halbleiterbranche eingesetzten Verfahren mit starker Nachfrage.
Taiwans Chroma ATE war ein weiterer Neuzugang. Das
Unternehmen liefert kundenspezifische automatisierte
Testausriistungen und hat eine flihrende Position im Bereich
Leistungsprifung von Elektrofahrzeugen (EV). Die Umsatze von
Chroma aus diesen Leistungsprifungen dirften weiterhin stark
steigen.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

Die Beteiligung an LONGi Green Energy Technology wurde infolge
der Sorgen um schrumpfende Ertréage verkauft, eine Folge des
zunehmenden Wettbewerbs, da die Branche fur
Solar-Photovoltaik-Wafer setzt ihre Expansion fortsetzt. Ahnlich
veranlassten die Bedenken um das Wettbewerbsumfeld und die
potenzielle Auswirkung auf Ertrdge den Fondsmanager zum
Verkauf von Chinas StarPower Semiconductor. Auch der
chinesische Batteriehersteller Wuxi Lead Intelligent Equipment
wurde wegen Sorgen um die Maoglichkeit eines geringeren
Wachstums  und  geringerer  Ertrdge  angesichts  des
Kapazitatstiberhangs der Branche verkauft. Zudem trennte sich
der Fondsmanager vom australischen Bergbauunternehmen Oz
Minerals, nachdem BHP die Ubernahme des Unternehmens
abgeschlossen hatte.

Derzeit notieren asiatische Aktien mit einem ungewdhnlich hohen
Abschlag gegeniiber ihren Pendants aus Industrielandern, was ein
glnstiges Umfeld schafft, wenn kiirzerfristige Variable sich als
vorteilhaft fir asiatische Markte erweisen. Nach Ansicht des
Fondsmanagers sind die langfristigen Chancen in asiatischen
Markten, die auf einem relativ hohen Einkommenswachstum,
einer raschen Zunahme der Produktdurchdringung und Spielraum
fur eine Branchenkonsolidierung beruhen, attraktiv. Deshalb
konnte dies eine einzigartige Gelegenheit fir asiatische
Unternehmen darstellen, die den Einflissen eines verlasslichen
langfristigen Wachstums ausgesetzt sind. Dementsprechend ist
der Fondsmanager der Meinung, dass asiatische Anleger, die die
richtigen Wachstumsthemen und -unternehmen identifizieren
konnen, langfristig belohnt werden kénnten.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023

BNY MELLON BLOCKCHAIN INNOVATION FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 16,60 % nach
Abzug von Geblhren, wahrend sein Referenzwert, der MSCI AC
World NR USD, 13,93 % verbuchte, jeweils in US-Dollar.

Im ersten Halbjahr 2023 erzielten Aktienmarkte Gewinne. Der
Preisdruck belastete weiterhin die Marktstimmung, und
Zentralbanken erhéhten die Zinsen. Die Weltbank erhohte im Juni
ihren Wachstumsausblick fir das Jahr 2023 auf 2,1 %, ein Anstieg
von ihrer Januar-Schatzung von 1,7 %. Dies ist groRtenteils auf
solide  US-Verbraucherausgaben und die wirtschaftliche
Wiederer6ffnung von China zurtickzufihren. In diesem Umfeld
Ubertraf der Fonds seinen Referenzwert. Aus
Branchenperspektive leistete die glnstige Aktienauswahl bei
Halbleitern und Halbleiterausriistung den gréRten Beitrag. Eine
Position in NVIDIA leistete einen Spitzenbeitrag, da die Aktien des
Unternehmens infolge positiver Fundamentaldaten durch die
Nachfrage nach Produkten und Dienstleistungen im Bereich
kinstlicher Intelligenz eine Outperformance erzielten. Auch eine
Ubergewichtung im Software-Segment steigerte die Renditen.
Das Softwareunternehmen SAP lieferte einen Spitzenbeitrag und
Ubertraf den Markt nach einem die Erwartungen Ubertreffenden
starken Gewinnbericht.



AKTIEN Forts.

BNY MELLON BLOCKCHAIN INNOVATION FUND Forts.

Auf der Negativseite beeintrachtigte die schwierige
Aktienauswahl bei Banken die Wertentwicklung. Die Position des
Fonds in der Signature Bank hinkte hinterher, da der
Geschéftsbetrieb aufgrund von Liquiditatsbedenken vom New
York Department of Financial Services Gbernommen wurde. Die
Position wurde vollstandig verkauft, bevor die Bank unter
Verwaltung gestellt wurde. Ferner beeintrachtigte die
libergewichtete Positionierung in Kapitalmarkten die Ergebnisse.
Die Nasdaq gab nach der Ankiindigung einer groRen Ubernahme
nach. Der Fondsmanager reduzierte die Fondsposition im Juni
infolge grundlegender Bedenken, insbesondere
Integrationsrisiken und ein gestiegener Verschuldungsgrad.

Die Ubergewichtung des Fonds in IT-Dienstleistungen wurde mit
einer neuen  Position in  Capgemini  erhoéht. Die
Enterprise-Blockchain- und die B-to-B-Losungen und -Plattformen
des Unternehmens dienen der Verbesserung der Konnektivitat
innerhalb  und  zwischen  Unternehmensnetzwerken. Der
Fondsmanager stockte auch bestehende Positionen innerhalb der
Branche auf. Zudem wurde die Ubergewichtung des Fonds in
Software im Berichtszeitraum erhéht. Eine Ubergewichtung an
den Kapitalmarkten wurde durch Reduzierung bestehender
Positionen gesenkt. Der Fonds trennte sich von einer Anlage in
Freizeitprodukten durch den Verkauf einer Position in Funko, da
die Aktie fur nachhaltige Fonds nicht geeignet ist.

Tokenisierte Vermogenswerte machten im Juni Schlagzeilen,
nachdem die Federal Reserve Bank of New York eine Publikation
veroffentlichte, in der die Risiken und Vorteile von auf der
Distributed-Ledger-Technologie aufgebauten tokenisierten
Einlagen beurteilt wurden. Tokenisierte Einlagen stellen eine
wesentliche Chance fiir das Blockchain-Thema dar. In den USA
gibt es Einlagen in Hohe von Uber 17 Bio. USD, die von
Geschéaftsbanken gehalten werden. Die Publikation stellt fest,
dass tokenisierte Einlagen ein praktischerer Ansatz zur Schaffung
einer digitalen und programmierbaren Waihrung als die
Stablecoin-Angebote sind. In der Publikation wurden mehrere
Begriindungen fir den gegeniiber Stablecoins bevorzugten
Einsatz tokenisierter Einlagen aufgefiihrt. Der erste Punkt bestand
darin, dass Stablecoins unnétig Liquiditat binden, da sie durch
sichere und liquide Vermogenswerte (wie eine Wahrung oder ein
Rohstoff) besichert werden missen, um Anforderungen und
Ricknahmen zu erfiillen. Zweitens wirden tokenisierte Einlagen
innerhalb  der Infrastruktur  bestehender Bankensystem
funktionieren, indem derzeit in den Bilanzen von
Geschéaftsbanken in den USA gehaltene Gelder tokenisiert
werden.

Im Verlauf des letzten Jahres hat der Fondsmanager das
Engagement im aufkommenden Tokenisierungsthema erhoht, da
erwartet wird, dass es mit dem Fortschreiten dieser
hochinteressanten Anwendung der Blockchain-Technologie zu
Gelegenheiten kommt.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2023

BNY MELLON BRAZIL EQUITY FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 13,68 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 19,36 % des MSCI
Brazil 10/40 NR Index und einer Rendite von 15,64 % des Lipper
Equity Brazil Sector Average, jeweils in US-Dollar. Der Fonds

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

erzielte eine starke positive Rendite, blieb aber hinter seinem
Referenzwert zuriick.

Auf Branchenebene leistete die Aktienauswahl in der Bildung,
globalen Kapitalglitern und Immobilien die groften positiven
Beitrdge zur  Performance des Fonds. Die relative
Underperformance war einer untergewichteten Position in O,
einer Ubergewichtung im Bergbau sowie der Aktienauswahl im
E-Commerce-Bereich zuzuschreiben.

Auf Aktienebene profitierte der Fonds von seinem Engagement in
YDUQS, Santos Brasil und Embraer. Die Aktien von YDUQS stiegen
nachdem das Unternehmen Ergebnisse veroffentlichte, die ein
Umsatzwachstum in allen Segmenten zeigten. Die Aktie hatte ein
sehr schwieriges Jahr 2022 und erstes Quartal 2023, konnte
anschlieBend aber die meisten dieser Verluste wieder
wettmachen.

Zu den Negativbeitragen auf Aktienebene gehorten Vale, Assai
und Americanas. Die Aktien von Vale fielen einher mit den
Eisenerzpreisen, da die chinesischen Konjunkturdaten allmahlich
auf eine langsamere Erholung hindeuteten. Die Aktie von
Americanas brach kraftig ein, nachdem das Unternehmen im
Januar Unstimmigkeiten von 4 Mrd. USD in der Rechnungslegung
gemeldet hatte. Seitdem hat das Unternehmen einen Antrag auf
Glaubigerschutz  nach  Chapter 11  gestellt und  mit
Interessengruppen verhandelt.

Im  sechsmonatigen Berichtszeitraum trennte sich der
Fondsmanager von einigen Positionen im Einzelhandel, bei
Versorgern und Banken (eine Position je Sektor) und passte auch
Engagements in bestimmten Unternehmen im Portfolio an.

Im Inland trat Brasiliens neue Regierung ihr Amt mit mehreren
Fragen hinsichtlich ihrer Prioritditen und wie sie mit den
unzahligen wirtschaftlichen Herausforderungen umgehen wiirde
an, namlich die aktuelle Haushaltslage, die hohe Inflation,
Unternehmen im Staatsbesitz und laufende Reformen. Nach
einem schwierigen ersten Quartal, in dem ein Rlckgdngigmachen
von bereits bestehenden Reformen drohte, passte die Regierung
den Inhalt ihrer Reden und ihre Beziehung zum Kongress etwas
an und setzte den Schwerpunkt auf den neuen Haushaltsrahmen.
Die Mairkte reagierten positiv auf diese Anderungen, die
Aktienkurse stiegen und der brasilianische Real stieg mit dem
Fortschritt bei der Haushaltspolitik und Steuerreformen. Die
Inflation ging ebenso langsam zurick  wie die
Inflationserwartungen, und erhohte die Wahrscheinlichkeit, dass
die Zentralbank im dritten Quartal einen Zinssenkungszyklus
beginnt.

Insgesamt bleibt der Fondsmanager in Bezug auf die langfristigen
Renditen brasilianischer Aktien optimistisch. Trotz bleibender
globaler Unsicherheiten (insbesondere im Hinblick auf die
Inflation  und  Zinsen in  Industrielandern und die
Konjunkturerholung in China) scheint es nach Ansicht des
Fondsmanagers betrachtliche Gelegenheiten im lokalen
Aktienmarkt n China zu geben. Die Strategie, ein diversifiziertes
Portfolio zu halten, wird fortgesetzt. Der Fondsmanager geht von
einer Rotation zwischen Sektoren aus, sobald das inlandische
Szenario klarer wird.

ARX Investimentos Ltda
Juli 2023
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AKTIEN Forts.

BNY MELLON DYNAMIC U.S. EQUITY FUND

Die Anteilsklasse USD A (Inc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 14,94 % nach
Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 16,60 %
fir den S&P 500 Net Total Return Index, jeweils in US-Dollar. Der
Fonds erzielte eine positive Rendite, blieb aber hinter seinem
Referenzwert zuriick.

US-Aktien hatten einen positiven Start in das Jahr 2023. Das
Anlegervertrauen wurde durch Anzeichen fir sich bessernde
makrodkonomische Bedingungen befliigelt. Dieser Optimismus
schwand jedoch, nachdem Analysten ihre Gewinnschatzungen
senkten und die Zentralbanken zinsbullisch blieben. Im Marz gab
der Kollaps von drei wichtigen Bankinstituten — Silicon Valley
Bank, Signature Bank und Credit Suisse — Anlass zu Sorgen um die
allgemeine Stabilitat des Finanzsystems. Im weiteren Verlauf des
Berichtszeitraums erhielten US-Aktien Auftrieb durch Fortschritte
bei der kiinstlichen Intelligenz (KI), die zu einer kraftigen Rally bei
Technologieaktien fiihrten, und besser als erwarteten
Gewinnmeldungen. Der US-Markt begann fir das Jahr 2023 zwei
weitere Zinserhohungen einzupreisen. Der S&P 500 Index erwies
sich als stark im ersten Halbjahr 2023. Der GroRteil der
beeindruckenden Rendite war den sieben gréRten Komponenten
des Index zuzuschreiben, die restlichen Komponenten waren seit
Jahresbeginn praktisch unverandert.

Der Fonds schnitt aufgrund seiner defensiven Aktienposition in
der ersten Jahreshdlfte schwacher ab als der Referenzwert. Das
Zielengagement im gesamten Berichtszeitraum lag bei 90 % fur
Aktien, 0 % fiir Anleihen und 10 % fur Barmittel. Die umgesetzte
Aktienposition lag bei durchschnittlich 95 % im Berichtszeitraum.
Die durchschnittliche Barmittelallokation von 5 % trug dazu bei,
die Underperformance des Fonds zu minimieren. Das umgesetzte
Aktienengagement lag bei durchschnittlich 95%, da der
Fondsmanager auf Aktienindizes basierende Optionen fiir einen
Teil des Aktienengagements einsetzt. Der Fonds hielt im
Jahr 2023 Kaufoptionen auf den S&P 500 Index, durch die er trotz
seiner angestrebten defensiven Aktienposition von 90 % an
einigen der Aktiengewinne teilhaben konnte. Die Wertsteigerung
der gehaltenen Optionen lieR auch das Aktienengagement
insgesamt auf Uber den Zielwert ansteigen.

Der Fonds beendete den Berichtszeitraum mit einer defensiven
Positionierung in Bezug auf US-Aktien und war bei langfristigen
US-Staatsanleihen neutral bis negativ positioniert. Die Schatzung
des Fondsmanagers zur Aktienrisikopramie (der Unterschied
zwischen der erwarteten Rendite von Aktien und
Unternehmensanleihen) bleibt unter ihrem langfristigen
Durchschnitt, was zeigt, dass zukunftsorientierte
Aktienbewertungen teuer wirken. Des Weiteren wird das
Gewinnwachstum im Jahresvergleich fir das zweite Quartal 2023
als negativ prognostiziert, was dem dritten negativen Quartal in
Folge fiir das Gewinnwachstum je Aktie im S&P 500 entsprechen
wiirde. Deshalb bleiben Aktien nach Einschdtzung des
Fondsmanagers unattraktiv. Auch Anleihen wirken uninteressant.
Die Schatzung des Fondsmanagers zur Laufzeitpramie (der
Unterschied zwischen der erwarteten Rendite von langfristigen
US-Staatsanleihen und langfristigen US-Barmitteln) ist negativ.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2023
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BNY MELLON FOOD INNOVATION FUND*

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -2,19 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite des MSCI AC
World NR Index von 13,93 %, jeweils in US-Dollar. Der Fonds
verzeichnete eine negative Rendite und blieb deutlich hinter
seinem Referenzwert zuriick. Die Sektorrotation innerhalb eines
durch die fiilhrenden Player gesteuerten Markts untermauerte
zusammen mit der Aktienauswahl die negativen relativen
Renditen.

Auf Aktienebene hatten die Aktien von CF Industries mit einem
das Segment Stickstoffdiingemittel beeintrachtigenden weniger
konstruktiven Erdgasmarkt zu kampfen. Die Aktien von
Archer-Daniels-Midland fielen trotz Ergebnissen fir das vierte
Quartal 2022, die ein starkes Jahresende fir das Unternehmen
betonten. International Flavors & Fragrances enttduschte mit
seinen Quartalszahlen und dem Ausblick. Gegenwinde vom
Abbau  der Lagerbestinde und einer  schwacheren
Verbrauchernachfrage belastete die Renditen.

Auf der positiven Seite entwickelte sich Costco Wholesale nach
Drittquartalszahlen mit die Erwartungen Ubertreffenden
Gewinnen gut. Die Aktien von Ahold Delhaize tendierten nach
positiven Gewinnzahlen kraftig aufwarts. Das Unternehmen
Ubertraf deutlich die Erwartungen, da die USA als auch Europa
bessere Margen hatten. Kosteneinsparungen boten ebenfalls
Unterstitzung.  Auch  die  Nullgewichtungen in  den
Pharmaunternehmen Pfizer und Abbvie trugen zur Performance
bei, da beide Aktien fielen.

In puncto Portfolioverdanderungen erwarb der Fondsmanager
Roper Technologies, ein hochwertiges Unternehmen, das ein
Engagement in attraktiven Nischen in Endmarkten mit niedriger
Zyklizitat bietet. Roper betreibt Unternehmen, die Software
entwerfen und entwickeln in Bereichen wie Lebensmittel- und
Erndhrungsdienstemanagement sowie die Entwicklung von
Handelsnetzen fir die Lebensmittelindustrie und die Effizienz der
Arbeitsabldufe seiner Kunden steigert. Es wurde eine Position in
Zoetis ero6ffnet, das Unternehmen entwickelt, produziert und
vermarktet Arzneimittel, Impfstoffe und Diagnostikprodukte fir
Nutz- und Haustiere. Der Fondsmanager ist in Bezug auf die
Einfuhrung neuer Produkte und deren Fahigkeit, die
Markterwartungen zu Ubertreffen sehr optimistisch. Veolia
Environnement, eine in Frankreich ansassige
Unternehmensgruppe fur das Ressourcenmanagement, die
Lésungen in den Bereichen Wasser, Abfallentsorgung und
Energiemanagement entwirft und liefert, war eine weitere
Neuaufnahme. Nach Ansicht des Fondsmanagers ist das
Unternehmen sehr gut aufgestellt, um von der verstirkten
Regulierung im Zusammenhang mit Wasser und der
Abfallbehandlung zu profitieren. Des Weiteren hebt das neue
Managementteam erstmals in vielen Jahren die Preise bei der
Abfallentsorgung an. Die Wasserversorgung ist ebenso wie
Energie ein sehr stabiler Geschaftsbereich, und nach einer groRen
Ubernahme im Jahr 2020 gibt es Spielraum fiir erhebliche
Kostensenkungen. Die Position in Zebra Technologies wurde
verkauft, worin sich einige Sorgen um den kurzfristigen Ausblick
angesichts des sich verschiarfenden Kreditumfelds und die
Auswirkungen auf dessen Kundenbasis niederschlagen.



AKTIEN Forts.

BNY MELLON FOOD INNOVATION FUND* Forts.

Die Bewaltigung der geldpolitischen Gratwanderung zwischen
abkiihlender Inflation und sich verlangsamender Nachfrage muss
genau abgestimmt werden, und Zeitpunkt und Ausmall einer
Konjunkturschwache werden von Anlegern genau beobachtet.
Strukturelle Nachfragetrends — vor allem im Bereich Technologie
und Klimawandel — bleiben aber unterstutzt durch staatliche
Anreize und Unterstitzung intakt. Nach Auffassung des
Fondsmanagers werden Unternehmen mit der Fahigkeit, die
Anpassungsfahigkeit von Agrar- und Lebensmittelsystemen
anzugehen, sowie diejenigen Unternehmen, die Produktivitdt und
Effizienz steigern, weiter an Boden gewinnen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023

BNY MELLON FUTURE EARTH FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 3,69 % nach
Abzug von Gebihren, wahrend ihr Referenzwert, der MSCI AC
World NR Index, eine Rendite von 13,93 % verbuchte, jeweils in
US-Dollar. Der Fonds erwirtschaftete eine positive Rendite, blieb
aber deutlich hinter dem Referenzwert zuriick. Eine schwache
Aktienauswahl war der wichtigste Faktor fir die negativen
relativen Renditen.

Auf Aktienebene war NextEra Energy, ein Weltklasse-Entwickler
erneuerbarer Energien und solider Betreiber von regulierten
Anlagen in Florida, schwéacher — insbesondere zu Jahresbeginn —
nach dem Uberraschenden Riicktritt von Eric Silagy, dem CEO von
FPL, der groRten Tochtergesellschaft der Gesellschaft.
LONGiIGreen Energy Technology fiel angesichts einiger Bedenken
hinsichtlich eines Kapazitdtsiiberhangs und des Wettbewerbs in
der Solar-Lieferkette. Alcoa hatte in einem Umfeld schwacherer
Aluminiumpreise und hoherer Kosten zu kdmpfen. Chinas
schwache Erholung nach der Lockerung seiner Null-Covid-Politik
belastete ebenfalls die Aktien.

Auf der positiven Seite profitierte der Elektronikgeratehersteller
Hubbell von langfristigen Ruckenwinden in den Bereichen
Versorgungsnetze und Elektrifizierung. Nach Auffassung des
Fondsmanagers ist das Unternehmen gut aufgestellt, um
wahrend eines zyklischen Abschwungs zu florieren. Auch
Voltronic Power Technology entwickelte sich angesichts der
stabilen Nachfrage nach seinen Solarwechselrichtern gut.
Ingersoll Rand leistete einen positiven Beitrag dank der
Unterstiitzung durch Rickenwinde im Zusammenhang mit
energieeffizienten Verbesserungen und Ruckverlagerungen.
Kapitaleinsatz wahrend des Abschwungs konnte maRgeblich fir
hohere freie Cashflows sein.

In puncto Portfolioverdnderungen erwarb der Fondsmanager
Enphase Energy. Der US-Privatkundenmarkt far
Solarwechselrichter ist ein Duopol und ermdglicht es Enphase,
attraktive Margen zu erzielen. Eine Position in einem
franzosischen Industriesoftware-Unternehmen, Dassault
Systémes, wurde neu aufgenommen, da es in attraktiven
Wachstumsmarkten tatig ist (Raumfahrt und
Elektroautotechnologie). Das japanische Industrie-Konglomerat
Ebara war ein weiterer Neuzugang, da das Wachstum in dessen
margenstarken Prazisionsmaschinenbereich fir einen groReren
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sorgt. Innerhalb dieses Segments wirken die
Halbleiter-Produktionstechnik
besonders attraktiv. Zu den weiteren Kaufen gehorten der

Wachstumsaussichten bei

indische Hersteller von prazisionsgeschmiedeten Autoteilen Sona
BLW Precision Forgings, der japanische Autoteilehersteller Denso
und der Produzent Seltener Erden MP Materials.

Die Position in Tomra Systems wurde verkauft, da die
Kosteninflation weiterhin Auswirkungen auf das Geschaft hatte.
Nidec wurde angesichts der schwindenden Uberzeugung des
Fondsmanagers in die Zukunft von dessen Geschaftsmodell
ebenfalls verkauft.

Sorgen um das Wettbewerbsumfeld und die potenzielle
Auswirkung auf Ertrdge veranlasste den Fonds zum Verkauf von
Chinas StarPower Semiconductor. Wuxi Lead Intelligent
Equipment wurde verkauft, da der Fondsmanager koreanische
Batteriehersteller gegeniiber ihren chinesischen Pendants
bevorzugt. Der Fondsmanager trennte sich auch vom
Energieversorger RWE, Daikin Industries, OZ Minerals und
StarPower Semiconductor.

Die Bewiltigung der geldpolitischen Gratwanderung zwischen
abkihlender Inflation und sich verlangsamender Nachfrage muss
genau abgestimmt werden, und Zeitpunkt und AusmaR einer
Konjunkturschwache werden von Anlegern genau beobachtet.
Strukturelle Nachfragetrends — vor allem im Bereich Technologie
und Klimawandel — bleiben aber unterstiitzt durch staatliche
Anreize und Unterstiitzung intakt. Unterstitzt durch einen
mehrdimensionalen  Analyseprozess konzentriert sich der
Fondsmanager weiterhin auf die Unternehmen, die zur Entlastung
der Natur beitragen konnen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023

BNY MELLON FUTURE LIFE FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 2,87 % nach
Abzug von Gebiihren, wahrend ihr Referenzwert, der MSCI AC
World NR Index, eine Rendite von 13,93 % verbuchte, jeweils in
US-Dollar. Der Fonds erzielte eine positive Rendite, blieb aber
deutlich hinter seinem Referenzwert zuriick. Die Auswahl der
Aktien auf regionaler Ebene und die Sektorallokation waren die
wichtigsten Faktoren fiir die schwachen relativen Renditen des
Fonds.

Auf Aktienebene belasteten die Aktien von National Vision die
Renditen. Sie fielen nachdem die Viertquartalszahlen sowie die
Vorgaben fiir das Jahr 2023 die Erwartungen verfehlt hatten. Die
Position im Krankenversicherer Humana schmalerte die Renditen,
nachdem er vor hoher als erwarteten medizinischen Kosten
warnte. Das Unternehmen geht davon aus, dass seine
medizinische Verlustquote im oberen Ende der Vorgaben fiir das
Jahr liegen wird. Die schwache Erholung Chinas nach der
Lockerung seiner Null-Covid-Politik belastete mehrere Positionen,
unter anderem diejenigen Luxusmarken mit Engagement im
chinesischen Verbrauchersegment, einschlieBlich Estee Lauder.
Das Unternehmen enttduschte den Markt mit den
Drittquartalszahlen, da der organische Umsatz im Jahresvergleich
rickldufig war. Angesichts der Herausforderungen im asiatischen
Reiseeinzelhandel wurde auch der Ausblick gesenkt.
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Auf der positiven Seite tendierten die Aktien von Eli Lilly
bemerkenswert stark. Das Potenzial des Medikaments Tirzepatid
zur Behandlung von Patienten mit Typ-2-Diabetes stimmte die
Anleger weiterhin zuversichtlich. Die Aktie wurde auch durch
positive Meldungen hinsichtlich seiner Therapien fiir Adipositas
und Alzheimer. Intuitive Surgical entwickelte sich gut und
verzeichnete im ersten Quartal 2023 ein besser als erwartetes
Verfahrenswachstum. Die Aktien von Novo Nordisk zogen an,
nachdem das Unternehmen das erhebliche Wachstumspotenzial
herausgestellt hatte, das es in Bereichen wie Diabetes und
Adipositas wahrnimmt.

In puncto Portfolioveranderungen nahm der Fondsmanager
Chewy auf, ein Online-Einzelhdndler fir Tierbedarf, der
hauptsachlich in den USA tatig ist. Nach Auffassung des
Fondsmanagers ist die Branche angesichts der GroRe des
adressierbaren Gesamtmarkts, des hohen Wachstums und seiner
Inflations- und Rezessionsresistenz attraktiv. Es wurden Aktien
von Ollie’s Bargain Outlet, ein Einzelhdndler fiir Markenware,
gekauft. Da die Verbrauchereinkommen durch die Inflation
belastet werden und angesichts der Rezessionsgefahr war der
Fondsmanager der Ansicht, dass das Unternehmen gut aufgestellt
sein konnte, um bei einer Suche nach Wert zu profitieren. Es
wurde eine Position im Luxusglterhersteller Hermes International
eingegangen. Nach Auffassung des Fondsmanagers ist Hermes ein
seltener Vermogenswert mit starker Preismacht aufgrund seiner
beeindruckenden  Markenstarke.  Dadurch  konnte  das
Unternehmen langfristig sehr hohe Margen und ein kraftiges
Umsatzwachstum erzielen. Zu den weiteren Kaufen gehorten das
Medizintechnikunternehmen ConvaTec, das Unternehmen im
Bereich des digitalen Gesundheitswesens iRhythm Technologies
und die Billigkette fiir Bekleidung und Heimtextilien Ross Stores.
Zu den wichtigsten Verkdufen gehorten Metlife, Cochlear,
National Vision und Elevance Health.

Die Bewadltigung der geldpolitischen Gratwanderung zwischen
abkiihlender Inflation und sich verlangsamender Nachfrage muss
genau abgestimmt werden, und Zeitpunkt und AusmalR einer
Konjunkturschwache werden von Anlegern genau beobachtet.
Strukturelle Nachfragetrends — vor allem im Bereich Technologie
und Klimawandel — bleiben aber unterstitzt durch staatliche
Anreize und Unterstiitzung intakt. Unterstiitzt durch einen
multidimensionalen Analyseprozess bleibt der langfristige Fokus
des Fondsmanagers auf denjenigen Unternehmen, die
erstklassige und innovative Produkte, Dienstleistungen und
Losungen anbieten, welche die Bedirfnisse und den Geschmack
der zunehmend alternden Weltbevdlkerung bedienen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL EMERGING MARKETS OPPORTUNITIES
FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 6,50 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 4,89 % fir den MSCI
Emerging Markets Index NR, jeweils in US-Dollar. Der Fonds
erzielte eine positive Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert.
Die Aktienauswahl sowie die Sektorallokation trugen zu den
positiven relativen Renditen des Fonds bei.
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Auf Aktienebene war der Spitzenperformer der Hersteller von
Testgeraten und -systemen fur die Halbleiterindustrie Advantest,
der von einer positiven Gewinndynamik und sehr hohen
Gewinnvorgaben vom US-Chiphersteller Nvidia profitierte. Der
niederlandische Hersteller von Halbleiter-Produktionstechnik
ASML meldete rekordhohe Auftragsbestinde und die
Marktschatzungen ubertreffende Gewinne im Berichtszeitraum.
Ferner lieferte der indische Online-Marktplatz PB Fintech nach
der Veroffentlichung guter Gewinnzahlen eine positive
Performance . Die Aktien von Mercadolibre stiegen nach der
Meldung rekordbrechender Quartalsumsatze und durch den
Optimismus in Bezug auf den Gewinn von Marktanteilen, da sein
brasilianischer E-Commerce-Konkurrent Americanas Konkurs
angemeldet hat.

Negativ war hingegen der Aktienkursriickgang bei Foshan Haitian
Flavouring & Food nachdem das Unternehmen unter den
Erwartungen liegende Gewinnzahlen veroffentlichte. Der
Versicherer AIA aus Hongkong war schwach, da Sorgen im
Zusammenhang mit der Stabilitat des Finanzsektors in Hongkong
und China die Aktie belasteten. Die Aktie von Meituan fiel durch
Bedenken um einen zunehmenden Wettbewerb, vor allem die
Meldung, dass der  Wettbewerber  Douyin seinen
Essenslieferdienst an den Start bringt.

In puncto Portfolioveranderungen erwarb der Fondsmanager eine
Beteiligung an Sona BLW Precision Forgings, einem fiihrenden
indischen Hersteller von prazisionsgeschmiedeten Autoteilen. Die
Aktie wird eindeutig durch das Wachstum von zwei- und
vierradrigen Elektrofahrzeugen beglinstigt. Eine Position in
Samsung Electronics wurde eroffnet, da es den aktuellen
Abwartszyklus dazu nutzen dirfte, weiterhin kraftig in die
Erzielung eines wettbewerbsfahigen technologischen Vorsprungs
vor seiner Vergleichsgruppe zu investieren. Bank Rakyat, eine
groRe indonesische Bank mit Schwerpunkt auf
Mikrofinanzkrediten, war ein weiterer Neuzugang. Die
makrodkonomische Dynamik in Indonesien ist attraktiv, und die
Bank hat einen starken Wettbewerbsvorteil, der ihr helfen
konnte, Uberdurchschnittliche Renditen auf das investierte
Kapital zu erzielen.

Die Beteiligung des Fonds an LONGi Green Energy Technology
wurde angesichts eines zunehmenden Wettbewerbs infolge der
Sorgen um schrumpfende Ertrage verkauft. Sorgen um das
Wettbewerbsumfeld und die potenzielle Auswirkung auf Ertrage
fuhrten zum Verkauf von Chinas StarPower Semiconductor. Der
Fondsmanager trennte sich auch von der kleinen Position im
indischen E-Commerce-Anbieter  von Kosmetik- und
Kérperpflegeartikeln FSN E-Commerce Ventures aufgrund von
Bedenken beziiglich Verdnderungen im Management und der
Unsicherheit, ob das Unternehmen seine Modeplattform
erfolgreich ausbauen kann.

Derzeit notieren Schwellenldanderaktien mit einem ungewdhnlich
hohen Abschlag gegeniber ihren Pendants aus Industrielandern,
was ein glinstiges Umfeld schafft, wenn kirzerfristige Variable
sich als vorteilhaft fir Schwellenldnder erweisen. Nach Ansicht
des Fondsmanagers gibt es attraktive langfristige Chancen in
Schwellenldandern, die auf einem relativ hohen
Einkommenswachstum, einer raschen Zunahme der
Produktdurchdringung und Spielraum far eine
Branchenkonsolidierung beruhen. Dies kdnnte eine einzigartige
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Gelegenheit fir Unternehmen darstellen, die den Einfllssen eines
verlasslichen  langfristigen =~ Wachstums  ausgesetzt  sind.
Dementsprechend ist der Fondsmanager der Meinung, dass
Anleger in Schwellenléndern, die die richtigen Wachstumsthemen
und -unternehmen identifizieren konnen, langfristig belohnt
werden kdénnten.

Newton Investment Management Limited*
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL EQUITY INCOME FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 6,16 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 15,08 % fiir den FTSE
World TR Index, jeweils in US-Dollar. Der Fonds verzeichnete eine
positive Rendite, blieb aber hinter seinem Referenzwert zurick.
Dies lag groRtenteils daran, dass ertragsorientierte Aktien sich in
einem starker wachstumsorientierten Markt

unterdurchschnittlich entwickelten.

Die Auswahl der Aktien und die Sektorallokation waren die
wichtigsten Faktoren fiir die Underperformance des Fonds. Auf
Aktienebene war der Technologiesektor der Hauptschwachpunkt
des Fonds. Dies lag groRtenteils an einer fehlenden Positionierung
in Apple, Nvidia, Microsoft, Meta Platforms und Tesla. Auch die
Positionen in den Versorgern Dominion Energy und Exelon
schnitten mit Underperformance ab. Die Aktienauswahl in den
Sektoren Finanzen und Industrie erwies sich als erfolgreich.
Innerhalb dieser Sektoren profitierte der Fonds besonders von
Positionen in FedEx, der DHL Group und der brasilianischen Borse
B3. Eine der Fondspositionen, Broadcom, profitierte von der
starken Nachfrage nach Halbleitern im Zusammenhang mit
kunstlicher Intelligenz.

In puncto Portfolioverdanderungen erwarb der Fondsmanager B3
aus dem Finanzsektor. Das Anlageargument basiert auf der
Entwicklung der Kapitalmarkte in Brasilien, wobei B3 von seiner
Monopolstellung profitieren dirfte. Zu den weiteren groRen
Kaufen im Sektor gehorte die Bank Mandiri, die nach
Vermogensbasis die grofte Bank und nach Marktkapitalisierung
die drittgroRte Bank in Indonesien ist, sowie die Bank Rakyat, eine
grolRe indonesische Bank mit Schwerpunkt auf
Mikrofinanzkrediten. Die makrodkonomische Dynamik in
Indonesien ist nach Ansicht des Fondsmanagers attraktiv. Im
Technologiesektor wurde eine Position in Taiwans MediaTek, ein
global fiihrender Hersteller von Silizium-Prozessoren flr
Smartphones, eroffnet.

Zudem erwarb der Fondsmanager Veolia Environnement aus
Frankreich, das Lésungen in den Bereichen Wasser,
Abfallentsorgung und Energiemanagement entwirft und liefert.
Das Unternehmen hebt erstmals in vielen Jahren die Preise in
seinem Geschéftsbereich Abfallentsorgung an. Sein
Geschéftsbereich Wasser und Energie ist stabil, und nach einer
groRen Ubernahme im Jahr 2020 besteht Spielraum fiir deutliche
Kostensenkungen. Zu den anderen Kaufen gehorten das
Spezialchemie-Unternehmen Chemours, der Designer und
Vermarkter von Kinderbekleidung Carter’s und das franzdésische
Werbungs- und Kommunikationsdienstleistungsunternehmen
Publicis Groupe.

Die Position in der US-Regionalbank Comerica wurde verkauft,
bevor die Unruhe im US-Regionalbankensektor den
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Zusammenbruch der Silicon Valley Bank ausloste. Die Beteiligung
am Event-Veranstalter Informa wurde verkauft, nachdem die gute
Performance der Aktie auf absoluter als auch relativer Basis die
Verkaufsdisziplin des Fonds ausgeldst hatte. Der Fondsmanager
trennte sich von Hewlett-Packard, da der Zyklus fir
Informationstechnologie-Hardware langsam schwéacher wird,
obwohl das Unternehmen einen grofRen Auftragsbestand
aufweist. Zu den weiteren Verkdufen aufgrund der
Verkaufsdisziplin gehorten AstraZeneca und das
Industrie-Konglomerat Emerson Electric.

Der Fonds ist fur ein nachlassendes Wirtschaftswachstum
positioniert. Die wichtigsten Ubergewichteten Sektorpositionen
sind Basiskonsumgtter, Gesundheitswesen und vor allem
Versorger, ausbalanciert mit einer Ubergewichtung in defensiven
Finanztiteln, die von dem hoheren Zinsumfeld profitieren
konnten. Der Fonds ist in den zyklischen Sektoren hinsichtlich der
Ertragsrisiken sowie bei mehreren Risiken im Technologiesektor
untergewichtet. Langfristig gesehen ist es erwahnenswert, dass in
friiheren inflationdren Zeitraumen ertragsorientierte Aktien, die
ihre Dividenden anheben kénnen, um dazu beizutragen, Anleger
vor der Auswirkung von Verbraucherpreisen zu schitzen, sich als
attraktives Angebot fiir Anleger erwiesen haben.

Newton Investment Management Limited*
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL INFRASTRUCTURE INCOME FUND

Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds generierte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 7,04 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 3,30 % flr
den S&P Global Infrastructure NR Index, jeweils in US-Dollar. Der
Fonds erzielte eine positive Rendite und Ubertraf seinen
Referenzwert.

Im ersten Halbjahr 2023 erzielten Aktienmarkte Gewinne. Der
Preisdruck belastete weiterhin die Marktstimmung, und
Zentralbanken erhohten bestdndig die Zinsen. Die Weltbank hob
im Juni ihren Wachstumsausblick fur das Jahr 2023 auf 2,1 % an,
ein Anstieg von ihrer Januar-Schatzung von 1,7 %. Dies ist
groBtenteils auf solide US-Verbraucherausgaben und die
wirtschaftliche Wiederer6ffnung von China zuriickzufiihren.
Zentralbankchefs bestdtigten, dass weitere Zinserhéhungen zur
Bekdampfung der hartnackigen Inflation notwendig sein kénnen.

Auf Sektorbasis leisteten Versorger den starksten Beitrag im
Fonds. Dies war auf eine effektive Aktienauswahl einschlieBlich
fehlender Engagements in mehreren sich schwach entwickelnden
Unternehmen zuriickzufiihren. Die betrachtlichsten Gewinne im
Sektor kamen vom italienischen multinationalen
Versorgungsunternehmen Enel. Das Unternehmen setzt weiter
seine Plane zur VerduRerung von nicht zum Kerngeschaft
gehorenden Aktiva um. Auch der Energiesektor trug zu den
Renditen bei, teilweise dank fehlender Positionierungen in
bestimmten schwach abschneidenden Aktien. Das deutsche
Logistikunternehmen DHL Group, ein Geschaftszweig der
Deutschen Post, steigerte die Renditen, da das Unternehmen ein
Drehkreuz am Hartsfield-Jackson International Airport in Atlanta
eroffnete, das die Transportkapazititen nach Nordamerika
erhoht.

Auf der Negativseite schmalerte der Immobiliensektor die
Renditen, da die einzigen beiden Positionen des Fonds (beide
auRerhalb des Referenzwerts) im Berichtszeitraum zurlickblieben.
Medical Properties Trust war einer der grofRten Verlustbringer in
einem volatilen Zeitraum, der in einer schwachen
Wertentwicklung des Sektors gipfelte. Industriewerte belasteten
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trotz einer soliden zweistelligen Gesamtrendite die Performance,
was an der untergewichteten Positionierung des Fonds in diesem
Sektor lag. Auch Dominion Energy, ein Produzent und
Vertriebshandler von Elektrizitdt, Erdgas und diesbeziiglicher
Dienstleistungen, war aufgrund erheblich negativer
Gewinnrevisionen ein groBer Verlustbringer.

Die Ubergewichtung des Fonds im Versorgungssektor wurde
durch die Aufnahme von Positionen in Exelon, NextEra Energy
und Veolia Environnement ausgebaut. Der Fondsmanager
erhohte das Engagement des Fonds in
Kommunikationsdienstleistungen durch den Aufbaueiner Position
in BT. Das Engagement in Industrietiteln und Immobilien wurde

durch Reduzierung bestehender Positionen gesenkt.

Der Fondsmanager ist liberzeugt, dass der Ausblick fir die globale
Infrastruktur positiv und dieser Bereich einzigartig bleibt, da er
dazu in der Lage ist, Inflationsdruck automatisch durchzureichen.
Die Energiewende steht nach wie vor im Fokus, und in diesem
Bereich scheint es speziell in Europa Chancen fir eine
Wertschopfung zu geben. Es ist moglich, dass Europa eine
dhnliche MalRnahme wie den Inflation Reduction Act in den USA
einfihrt, der im vergangenen Jahr verabschiedet wurde. Nach
Auffassung des Fondsmanagers konnte ein derartiges Ereignis fir
den europdischen  Versorgersektor einen  wesentlichen
Aufwartstrend bedeuten.

Newton Investment Management North America LLC*
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL LEADERS FUND

Die Anteilsklasse USDA (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 18,07 % nach
Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 15,09 %
far den MSCI World Index und 11,60 % fur den LIPPER Equity
Global Average, jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte eine
positive Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert sowie den
Sektordurchschnitt.

Im ersten Halbjahr 2023 waren die Aktienmarkte mit einer Reihe
von Herausforderungen konfrontiert, obwohl die
pessimistischeren Wachstumsprognosen des letzten Jahres von
Volkswirtschaften widerlegt wurden, die robuster als erwartet
waren. Das Tempo der Inflation ist zwar ricklaufig, aber sie bleibt
erhéht und zwingt Zentralbanken in Industrieldndern zur
weiteren Straffung der Geldpolitik.

Die starke Performance des Fonds war groRtenteils der
Positionierung in den Sektoren Gesundheitswesen,
Basiskonsumgiter und Industrie zuzuschreiben. Ein fehlendes
Engagement in der Energie und ein gegeniiber dem Referenzwert
deutlich untergewichtetes Engagement im Finanzsektor trugen
ebenfalls positiv dazu bei. Der Informationstechnologiesektor
belastete hingegen die Performance angesichts des Erfolgs einiger
hochkaratiger Technologieunternehmen im Berichtszeitraum, da
der Fonds in einigen davon nicht investiert war.

Das digitale Mediengeschéft von Adobe, auf das etwa 75 % des
Unternehmensumsatzes entfallen, entwickelte sich sehr gut,
Ubertraf bisherige Vorgaben und steigerte die Renditen des
Fonds. Abgesehen von dieser groRRartigen fundamentalen
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Performance gab es etliche vielversprechende
Bekanntmachungen in Bezug auf Adobes Fahigkeiten in Bezug auf
kinstliche Intelligenz. Nach einem enttduschenden
Jahresende 2022, als das Unternehmen unter dem Rickgang von
Aktivitdten im Zusammenhang mit Covid und einigen
vorlbergehenden Herstellungsproblemen (die inzwischen gelost
wurden) litt, entwickelte sich West Pharmaceutical gut. West
verkauft injizierbare pharmazeutische Verpackungs- und
Verabreichungssysteme an Pharmakunden. Anleger
konzentrieren sich Uber die kurzfristigen Probleme hinweg auf
den kinftigen Wachstumsausblick fir das Unternehmen, der sehr

stark scheint.

Aus Sicht der Performance war Automatic Data Processing
schwacher. Ergebnisse zeigten, dass sich das
Personalmanagement als Kerngeschift des Unternehmens
weiterhin gut entwickelt und die urspringlichen Erwartungen des
Managements Ubertrifft. Dies wurde jedoch durch eine erwartete
Schwache in ADPs Geschaftszweig Professional Employer
Organisation (PEO) leicht kompensiert. Bedenken im
Zusammenhang mit einem schwierigeren makro6konomischem
Umfeld und der Bestandigkeit der Starke des US-Arbeitsmarkts
gehorten zu den Anlegersorgen. Trotz des vielversprechenden
Jahresstarts war die AIA Group infolge der negativen Stimmung
im Hinblick auf die Starke von Chinas wiedererdffneter Wirtschaft
post-Covid schwach. Da Covid-Beschrankungen in Asien jetzt aber
der Vergangenheit angehdren, und Besucher des chinesischen
Festlands zum Kauf von Lebensversicherungen wieder Hongkong
aufsuchen, kdnnte das Jahr 2023 eine Riickkehr zu bestandigerem
Wachstum markieren.

Im Berichtszeitraum gab es keine neuen Kaufe und keine
vollstandigen Verkaufe.

Nach Auffassung des Fondsmanagers haben sich die Erwartungen
einer weltweit leichten Konjunkturabkiihlung irgendwie in die
Psyche des Aktienmarkts eingebrannt. Der Fonds bleibt wie
immer auf die langfristigen Aussichten der gehaltenen
Unternehmen fokussiert. Optimistisch stimmt, dass viele
fuhrende Unternehmen weiterhin ein Niveau des Wachstums und
der Robustheit aufweisen, das die Herausforderungen von immer
noch erhohten Faktorkosten, hoheren Zinsen und einem
Nachfrageriickgang Ligen straft. Der Fondsmanager ist jedoch
Uberzeugt, dass es anfdllige und hoch verschuldete
Geschaftsmodelle mit der Zeit treffen wird. Dies verdeutlicht die
Wichtigkeit der Finanzstarke und Marktfihrung der im Fonds
gehaltenen Unternehmen.

Walter Scott & Partners Limited
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL OPPORTUNITIES FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds generierte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 14,41 % nach Abzug von
Gebiihren, wahrend der MSCI AC World Index NR eine Rendite
von 13,93 % verbuchte, jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte
eine positive Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert. Die
Aktienauswahl sowie die Sektorallokation trugen zu den Renditen
bei.

Auf Aktienebene leistete der Elektronikgeratehersteller Hubbell
einen der Spitzenbeitrage zur Performance mit starken
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BNY MELLON GLOBAL OPPORTUNITIES FUND Forts.
Gewinnzahlen und einer Anhebung der Vorgaben. Ein langfristiger
Rickenwind in den Bereichen Versorgungsnetze und
Elektrifizierung bedeutet, dass das Unternehmen nach Ansicht
des Fondsmanagers gut aufgestellt ist, um eine zyklische
Schwachephase zu Uberstehen. Auch der Hersteller von
Halbleiter-Produktionstechnik Applied Materials leistete einen
kraftigen Beitrag zur Performance, da strukturelle Treiber in Form
von Fortschritten in der kinstlichen Intelligenz (KI) und héheren
Investitionsausgaben weiterhin dessen langfristige Attraktivitat
verstarkten. Auch Microsoft profitierte von seinem Engagement
im KI-Thema und setzt die EinfUihrung von KI-Programmen in
seinen Plattformen fort.

In Bezug auf negative Beitrage war der Fonds durch eine fehlende
Positionierung in zwei ziemlich groRen Indexkomponenten (Tesla
und Meta Platforms) betroffen, da beide von der deutlichen
Erholung im Technologiesektor profitierten. Die Aktien der AIA
Group litten unter breiteren Bedenken in Bezug auf die Stabilitat
des Finanzsektors. Auch Chinas schwache Erholung nach der
Lockerung der Null-Covid-Politik belastete die Aktie, trotz einiger
vielversprechender Daten auf Branchenebene zu den
Lebensversicherungsverkaufen in Hongkong im ersten Quartal.
Chubb wurde durch die im Frihjahr erlebten Probleme im
Finanzsektor beeintrachtigt. Langsamere Preiserh6hungen in
seinem Geschaftszweig gewerbliche Versicherungen stellten
ebenfalls eine Sorge fir Anleger dar. Roche litt unter mehreren
Pipeline-Enttduschungen und da seine Umsatzstrome im
Zusammenhang mit dem Coronavirus abnehmen durften.

In puncto Portfolioveranderungen wurde eine Position in Nvidia
ertffnet, ein globaler Flhrer im Design von Grafikprozessoren
und Plattformen flr kinstliche Intelligenz. Der Fondsmanager ist
liberzeugt, dass Nvidia voraussichtlich ein Wegbereiter fir diese
nachste Welle der technologischen Entwicklung sein wird. Ein
Neuzugang waren die Aktien von Danaher, ein Unternehmen fir
Lésung in den Segmenten Biowissenschaften, Diagnostik und
Environmental & Applied Solutions. Der Fondsmanager ist
liberzeugt, dass der Markt die langfristige, nachhaltige organische
Wachstumsrate des Unternehmens unterschatzt, und es kénnte
Spielraum fir eine besser als erwartete Margensteigerung
aufgrund einer positiven Preis-Kosten-Dynamik und einer
herausragenden Betriebskultur geben. Eine Position im
franzésischen Industriesoftware-Unternehmen, Dassault
Systémes, wurde neu aufgenommen, da es in attraktiven
(Raumfahrt und
Elektroautotechnologie). Eine Position in Abbott Laboratories

Wachstumsmarkten tatig ist

wurde wegen Sorgen um die Ertragskraft des Unternehmens nach
der Covid-19-Pandemie verduRert. Suzuki Motor wurde verkauft,
da das Unternehmen sich in einem Investitionszyklus befindet
und die Gewinne kurzfristig geringer ausfallen kénnen.

Die Bewaltigung der geldpolitischen Gratwanderung zwischen
abkihlender Inflation und sich verlangsamender Nachfrage
bedarf einer genauen Abstimmung, und Zeitpunkt und Ausmaf
einer Konjunkturschwdche werden von den Anlegern genau
beobachtet. Strukturelle Nachfragetrends bleiben jedoch intakt,
vor allem in Technologie und in Bezug auf den Klimawandel.
Unser Fokus bleibt auf Unternehmen, deren langfristige
Gewinnprofile  robuster erscheinen und die attraktive
Endmarktaussichten aufweisen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023
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BNY MELLON JAPAN SMALL CAP EQUITY FOCUS FUND

Die Anteilsklasse W des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 2,87 %, verglichen mit 15,16 %
fur den Russell/Nomura Small Cap Index und 11,82 % fiir den
Lipper Equity Japan Small & Mid Cap Average (alle Angaben in
japanischen Yen).

Der Fonds erzielte nach Abzug von Gebihren eine positive
Rendite im Berichtszeitraum, schnitt aber schlechter ab als sein
Referenzwert und der Sektordurchschnitt.

Auf Branchenebene kamen die groRten positiven Beitrdge zur
Performance von Pharmaunternehmen und Immobilien, in denen
der Fonds keine Positionen hielt, sowie von Metallerzeugnissen,
wo der Fonds libergewichtet war. Die groBten Verlustbringer
waren Dienstleistungen, wo der Fonds Ubergewichtet war, und
GroRhandel sowie Eisen und Stahl, wo der Fonds keine Positionen
hielt.

Auf Einzeltitelebene kamen die groRten Beitrage zur Performance
u. a. von Sanken Electric, Hersteller von Halbleiterbauelementen
und integrierten Analogschaltungen, Nifco, Hersteller von
Kunstharzverbindungen und Kunststoffteilen in erster Linie flr die
Autoindustrie, und Vision, ein fiihrender Anbieter von mobilen
Wi-Fi-Routern, die im In- und Ausland gemietet werden kénnen.

Am meisten beeintrachtigt wurde die Performance des Fonds von
Direct Marketing MiX, Anbieter von Marketingdiensten Uber
seine Outbound-Callcenter, M-up Holdings, Betreiber von
Fanclub-Seiten und E-Ticketing-Unternehmen, und Insource,
Anbieter von Unternehmensschulungen und Dienstleistungen im
Bereich der Personalausbildung.

Es gab zwei neue Positionen im Berichtszeitraum: Der
Informationsdienstleister International-Dentsu, der in der
Bereitstellung von Informationsdiensten einschlieBlich
Beratungsdiensten und kundenspezifischer Systementwicklung
tatig ist, und ULVAC, Anbieter einer breite Palette an Losungen
flr Flachbildschirme, elektronische Komponenten, Halbleiter und
allgemeine Industrieanlagen. Des Weiteren schloss der Fonds den
Verkauf von BrainPad, einem fiihrenden Unternehmen im Bereich
der Datennutzung, und auch von Sanken Electric ab.

Der Fondsmanager erhohte die Gewichtung von Aktien, die
mittelfristig attraktiv erschienen, und finanzierte diese Zukaufe
durch Verkaufe von Aktien, die sich bislang relativ gut behauptet
haben.

Ende Juni 2023 hielt der Fonds 30 Aktien und war in
Dienstleistungen, Information und Kommunikation sowie
Chemikalien Ubergewichtet. Zu den groRten Ubergewichteten
Positionen im Fonds zahlten das zuvor genannte Unternehmen
Nifco, Optorun, ein Spezialist fir die Abscheidung von
Dinnschichthalbleitern, und Vision, ein filhrender Anbieter von
mobilen Wi-Fi-Routern, die im In- und Ausland gemietet werden
kénnen.

Der Fondsmanager ist Uberzeugt, dass die Auswirkungen der
Inflation im Jahr 2024 nachlassen werden, ist aber gleichzeitig der
Ansicht, dass Japan etwa ab 2025 einen erheblichen
Arbeitskraftemangel erleben kénnte. In diesem Zusammenhang
wird der Fondsmanager beobachten, ob Unternehmen in der
Lage sind, weiterhin ausreichende Lohnerhohungen zu bieten,
was entscheidend fiir das Erreichen des Inflationsziels der Bank of
Japan (BoJ) von 2 % sein wird.
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Die Erholung Japans setzt sich fort, allerdings langsam. Die
Nachfrage nach Gebrauchsgiitern und Dienstleistungen ist seit
letztem Jahr gestiegen, die Nachfrage nach Verbrauchsgitern
ging jedoch zuriick. Der private Konsum dirfte die Leistung der
Wirtschaft unterstitzen, sobald die Inflation auf 2 % zuriickfallt.

Nach der angepassten Renditekurvensteuerung durch die Bol
fielen die Anleihekurse, der Yen wurde starker und Growth-Aktien
gaben nach. Obwohl der Fondsmanager Uberzeugt ist, dass die
Anderung der Geldpolitik nur eine begrenzte Auswirkung auf die
japanische Wirtschaft haben kénnte, kann sie trotzdem zu einem
flr geraume Zeit volatileren japanischen Aktienmarkt fiihren.

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

Newton Investment Management Japan Ltd*
Juli 2023

BNY MELLON LONG-TERM GLOBAL EQUITY FUND

Die Anteilsklasse Euro A des Fonds verbuchte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 14,41 % nach Abzug von
Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 12,58 % fiir den MSCI
World NR Index, jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte eine
positive Rendite und tbertraf seinen Referenzwert.

Im ersten Halbjahr 2023 waren die Aktienmarkte mit einer Reihe
von Herausforderungen konfrontiert, obwohl die
pessimistischeren Wachstumsprognosen des letzten Jahres von
Volkswirtschaften widerlegt wurden, die robuster als erwartet
waren. Das Tempo der Inflation ist zwar riicklaufig, aber sie bleibt
erhoht und zwingt Zentralbanken in Industrieldndern zur
weiteren Straffung der Geldpolitik.

Die vielversprechende Performance des Fonds war der
Positionierung in den Sektoren Gesundheitswesen,
Basiskonsumgiter und Werkstoffe zuzuschreiben. Ein fehlendes
Engagement in der Energie und ein gegeniiber dem Referenzwert
deutlich untergewichtetes Engagement im Finanzsektor trugen
ebenfalls positiv dazu bei. Der Informationstechnologiesektor
belastete jedoch im Berichtszeitraum die Performance angesichts
der starken Entwicklung einiger hochkaratiger
Technologieunternehmen, da der Fonds in einigen davon nicht
investiert war.

Der Fonds profitierte von einer Position in West Pharmaceutical
Services, da sich der Ausblick des Unternehmens durch
Wachstum bei Medikamenten wie die im Zusammenhang mit
Adipositas verbesserte. Das digitale Mediengeschaft von Adobe,
auf das etwa 75% des Unternehmensumsatzes entfallen,
entwickelte sich sehr gut und Ubertraf bisherige Vorgaben des
Managements. Abgesehen von dieser ausgezeichneten
fundamentalen Performance gab es etliche vielversprechende
Bekanntmachungen hinsichtlich der Fahigkeiten von Adobe in
Bezug auf kinstliche Intelligenz (KI). Auch Taiwan Semiconductor
hatte eine gute Performance, zum Teil durch KI-Schlagzeilen. Das
Unternehmen profitierte einher mit vielen anderen Unternehmen
aus dem Halbleiterbereich von der positiven Stimmung im
Zusammenhang mit den Ergebnissen von NVIDIA und der Kl
betreffenden Begeisterung im Mai.
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Waters war schwach aufgrund zunehmender Belege dafiir, dass
der Bioprocessing-Markt eine Phase der schwachen Nachfrage
und des Abbaus der Lagerbestdnde durchlauft. Dies schlug sich in
den Erstquartalszahlen von Waters nieder, die schwacher als
erwartet waren. Die Gerdteumsdtze wurden durch eine
reduzierte Nachfrage seitens chinesischer und
Biotechnologie-Kunden beeintrachtigt. Obwohl der Dienstleister
fir  Gehaltsabrechnungen  Automatic  Data  Processing
zufriedenstellende Ergebnisse meldete, dampfte  die
Bestandigkeit des starken US-Arbeitsmarkts die
Anlegerstimmung. Trotz des vielversprechenden Jahresstarts war
die AIA Group infolge der negativen Stimmung im Hinblick auf die
Starke von Chinas wiedererdffneter Wirtschaft post-Covid
schwach. Da die Covid-Beschrankungen in Asien jetzt aber der
Vergangenheit angehoren, und Besucher des chinesischen
Festlands zum Kauf von Lebensversicherungen wieder Hongkong
aufsuchen, konnte das Jahr 2023 eine Riickkehr zu bestandigerem
Wachstum markieren.

Zu den vorgenommenen Portfolioveranderungen zdhlten die
Verkdufe von Jardine Matheson und SGS im Berichtszeitraum
sowie die Kaufe von Lonza, ODFL, Moody’s und O’Reilly
Automotive.

Nach Auffassung des Fondsmanagers haben sich die Erwartungen
einer weltweit leichten Konjunkturabkiihlung irgendwie in die
Psyche des Aktienmarkts eingebrannt. Der Fonds bleibt wie
immer auf die langfristigen Aussichten der gehaltenen
Unternehmen fokussiert. Optimistisch stimmt, dass viele
fuhrende Unternehmen weiterhin ein Niveau des Wachstums und
der Robustheit aufweisen, das die Herausforderungen von immer
noch erhohten Faktorkosten, hoheren Zinsen und einem
Nachfrageriickgang Llgen straft. Der Fondsmanager ist jedoch
Uberzeugt, dass es anfdllige und hoch verschuldete
Geschaftsmodelle mit der Zeit treffen wird. Dies verdeutlicht die
Wichtigkeit der Finanzstarke und Marktfiihrung der im Fonds
gehaltenen Unternehmen.

Walter Scott & Partners Limited
Juli 2023

BNY MELLON MOBILITY INNOVATION FUND

Die Anteilsklasse USD A (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 17,97 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 7,54 % flr
den MSCI AC World Mid Cap TR USD, jeweils in US-Dollar. Der
Fonds erzielte eine starke positive Rendite und Ubertraf seinen
Referenzwert.

Im ersten Halbjahr 2023 erzielten Aktienméarkte Gewinne. Der
Preisdruck belastete weiterhin die Marktstimmung, und
Zentralbanken erhohten bestdndig die Zinsen. Die Weltbank hob
im Juni ihren Wachstumsausblick fiir das Jahr 2023 auf 2,1 % an,
ein Anstieg von ihrer Januar-Schitzung von 1,7 %. Dies ist
groRtenteils auf solide US-Verbraucherausgaben und die
wirtschaftliche Wiederer6ffnung von China zuriickzufiihren.
Zentralbankchefs bestatigten, dass weitere Zinserhéhungen zur
Bekampfung der hartnackigen Inflation notwendig sein kénnen.
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Der Fonds konnte seinen Referenzwert in diesem Umfeld deutlich
Ubertreffen. Die Ubergewichtete Positionierung in Halbleitern
sowie in Halbleitertechnik und Software, die eine betrachtliche
Outperformance im Berichtszeitraum erzielten, war Spitzenreiter
bei den Wertbeitragen. Eine Untergewichtung in Hotels,
Restaurants und Freizeit beeintrachtigte die Performance
indessen ebenso wie eine unglnstige Aktienauswahl in Metallen
und Bergbau.

Bei Halbleitern und Halbleitertechnik war NVIDIA Spitzenreiter bei
den Wertbeitragen. Die Aktien von NVIDIA stiegen sprunghaft
nach den vom Unternehmen gemeldeten Erstquartalszahlen, die
deutlich hoher als erwartet waren, und der sehr hohen Nachfrage
nach den in generativen kinstliche Intelligenzsystemen
eingesetzten Chips . Auch ANSYS trug zur Performance bei. Die
neuen Wachstumsinitiativen des Unternehmens durften die
bereits hohen Margen noch weiter steigen lassen.

Demgegentiiber gehorten die Elektrogerateunternehmen Plug
Power und Alfen zu den groBten Verlustbringern. Die Aktien von
Plug Power schwachelten, da das Unternehmen fortgesetzt die
Margen verfehlte. Sein Ausfiihrungsrisiko bleibt hoch, da es dabei
ist, sein grines Wasserstoff- und Elektrolyseur-Geschaft
auszubauen. Die Aktien von Alfen blieben zuriick, da sich dessen
Abbau von Lagerbestdnden in Ladevorrichtungen fiir Elektroautos
langer als erwartet hinzieht, was sich nachteilig auf die
Zweitquartalszahlen auswirken kdnnte.

Das Engagement des Fonds im Chemiesektor wurde durch
Eingehen einer Position in LG Chem erhoht. Der Fondsmanager
erhohte eine Ubergewichtete Position in Software durch den
Aufbau einer Position in Dassault Systemes und reduzierte die
libergewichtete Positionierung in Halbleitern und
Halbleitertechnik durch den Verkauf von Positionen in Diodes,
Marvell Technology, MediaTek, Semtech, Skyworks Solutions und
Wolfspeed. Zudem reduzierte der Fondsmanager die
Ubergewichtung des Fonds im Maschinenbau, indem er sich von
den Positionen in CNH Industrial und Wuxi Lead Intelligent
Equipment trennte.

Nach Auffassung des Fondsmanagers bleiben die mittel- bis
langfristigen Wachstumsaussichten im Bereich des
Mobilitatsthemas fiir die Fondsbeteiligungen im Automobilsektor
sehr attraktiv. Fortschrittliche Fahrerassistenzsysteme (ADAS),
autonome Fahrzeuge, Konnektivitdt und Elektrifizierung scheinen
Bereiche zu sein, bei denen ein Gberdurchschnittliches Wachstum
zu erwarten ist. ADAS-Inhalt und -Funktionen pro Fahrzeug
nehmen in den Schliisselmarkten weiter zu, ebenso wie der
grundlegende langfristige Trend zur Fahrzeugelektrifizierung, der
far China und Europa weiterhin ein Schwerpunkt ist. Obwohl wir
noch am Anfang des Ubergangs stehen, wird erwartet, dass der
Inflation Reduction Act (IRA) in den USA der Beliebtheit von
Elektrofahrzeugen in den USA Aufschwung geben kénnte. Des
Weiteren kdnnte eine europdische Version des IRA die Nutzung
lokaler Lieferketten bei entscheidenden Mineralien fir den
Einsatz in der Energiewende férdern.

Newton Investment Management North America LLC*
Juli 2023
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BNY MELLON SMALL CAP EUROLAND FUND

Die Anteilsklasse Euro A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 10,68 % nach Abzug von
Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 9,36 % fir den S&P
Eurozone Small Cap TR, jeweils in Euro. Der Fonds erzielte eine
positive Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert.

Im ersten Halbjahr 2023 erzielten Aktienmarkte Gewinne. Am
Jahresanfang wurde die Anlegerstimmung wieder risikofreudig
und bejubelte Berichte eines langsameren Jobwachstums und
einer nachlassenden Inflation. Schwacher als erwartete
Gewinnberichte und anhaltende Rezessionssignale schmalerten
die Renditen aber etwas. Der Preisdruck belastete weiterhin die
Marktstimmung, und die Zentralbanken setzten ihre
Zinserhohungen fort. Die Weltbank erhohte im Juni ihren
Wachstumsausblick fiir das Jahr 2023 auf 2,1 %, ein Anstieg von
ihrer Januar-Schatzung von 1,7 %. Dies ist groRtenteils auf solide
US-Verbraucherausgaben und die wirtschaftliche
Wiedereréffnung von China zurlickzufihren. Zentralbankchefs
bestatigten, dass weitere Zinserhthungen zur Bekdampfung der
hartnéckigen Inflation notwendig sein konnten.

In diesem Umfeld Ubertraf der Fonds seinen Referenzwert. Nach
Landern war die positive Aktienauswahl in Deutschland
Spitzenreiter bei den Wertbeitrdgen, gefolgt von der giinstigen
Aktienauswahl in Belgien. Die schwierige Aktienauswahl in Italien
und Frankreich beeintrachtigte indessen. In Frankreich blieben
das Chemieunternehmen OCI und der Real Estate Investment
Trust fir Buroimmobilien Covivio zurlick. Nach Sektoren waren
die glinstige Aktienauswabhl in der Informationstechnolgie (IT) und
in  Kommunikationsdienstleistungen Spitzenreiter bei den
Wertbeitragen, die schwache Aktienauswahl bei Finanztiteln und
Nicht-Basiskonsumgitern beeintrachtigte indessen die
Ergebnisse. Das franzosische Medienunternehmen Publicis
Groupe und der franzosische IT-Dienstleister Sopra Steria
leisteten Spitzenbeitrage zur Performance.

Der Fondsmanager erhdhte im Berichtszeitraum das Engagement
des Fonds in Kommunikationsdienstleistungen durch eine neue
Position in MFE-MediaForEurope und erhéhte das Engagement in
IT durch die Aufstockung einer bestehenden Position.
Immobilienpositionen wurden ebenfalls durch eine neue Position
in Unibail-Rodamco-Westfield erhoht. Das Engagement im Sektor
Nicht-Basiskonsumgtiter wurde durch den Verkauf von Mediaset
Espana und die Reduzierung mehrerer anderer bestehender
Positionen gesenkt. Der Fondsmanager senkte das Engagement
des Fonds in der Industrie durch den Verkauf von Deutz und die
Reduzierung anderer bestehender Positionen.

Der Fondsmanager ist Uberzeugt, dass der Ausblick fir
internationale Aktien fir den kommenden Herbst positiv bleibt
und sich einige der extremsten Inflationszahlen maRigen.
Angesichts der weiter steigenden Profitabilitdt der Industrie
(wenn auch von niedrigeren Niveaus) konnte dies nach
Auffassung des Fondsmanagers Rickenwind fir Bewertungen
bedeuten, die bereits niedrig wirken.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2023
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Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von -0,66 % nach
Abzug von Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 13,93 %
far den MSCI All-Country World NR Index und 1,78 % fiir den
LIPPER Equity Sector Healthcare Average, jeweils in US-Dollar.

Im ersten Halbjahr 2023 erzielten Aktienmarkte Gewinne. Der
Preisdruck belastete weiterhin die Marktstimmung, und die
Zentralbanken setzten ihre Zinserhohungen fort. Die Weltbank
erhdhte im Juni ihren Wachstumsausblick fiir das Jahr 2023 auf
2,1 %, ein Anstieg von ihrer Januar-Schatzung von 1,7 %. Dies ist
groRtenteils auf solide US-Verbraucherausgaben und die
wirtschaftliche Wiedereroffnung von China zurtickzufiihren.
Zentralbanken bestatigten, dass weitere Zinserh6hungen zur
Bekdampfung der hartnackigen Inflation notwendig sein kénnen.

In diesem Umfeld hielt der Fonds nicht mit seinem Referenzwert
Schritt. GemaR der themenbezogenen Smart-Cures-Perspektive
ist das Portfolio zu 67 % in klinischen Vorreitern und 33 % in
unterstiitzenden Akteuren engagiert.

Cytokinetics war ein groBer Verlustbringer. Die Vermarktung des
Medikaments Camzyos von Bristol Myers Squibb, das zur
Behandlung von hypertropher Kardiomyopathie entwickelt
wurde, belastete die Ergebnisse von Cytokinetics. Aufgrund von
dessen vergleichsweise wenig Uberzeugenden Markteinfiihrung
waren einige Anleger der Meinung, dass das Medikament
Aficamten von Cytokinetics einen kleineren Markt als
urspriinglich erwartet erreichen konnte. BioMarin
Pharmaceutical, ein auf seltene Krankheiten fokussiertes
Biotechnologie-Unternehmen, belastete ebenfalls die Ergebnisse.
Der Fondsmanager ist jedoch Uberzeugt, dass das Unternehmen
das Potenzial hat, durch eine neue Gentherapie fur Himophilie A
und ein neues Medikament fiir Achondroplasie seinen Umsatz bis
2027 zu verdoppeln.

Legend Biotech leistete einen wichtigen positiven Beitrag. Dessen
Aktien erzielten eine Outperformance im Berichtszeitraum, die
liberzeugenden Daten seitens der American Society of Clinical
Oncology in Bezug auf Carvykti zu verdanken war. Die Daten
unterstltzen den Einsatz von Carvykti in der Sekundartherapie fiir
multiples Myeloma, was das Potenzial des Medikaments
erheblich erweitern wird. Auch Eli Lilly trug zur Verhinderung von
Verlusten im Berichtszeitraum bei. Die Aktien stiegen durch
bestdtigende Daten fir dessen Alzheimer-Medikament, die
letztendlich zu einer aufsichtsrechtlichen Genehmigung fiihren
konnten.  Eli  Lilly hat bereits ein  Next-Generation
Alzheimer-Medikament, fiir das Phase-3-Studien beginnen.

Der Ausblick des Anlageverwalters fiir den Fonds bleibt robust. In
der Gentechnologiebranche gibt es derzeit 2.400 laufende
klinische Programme in verschiedenen Phasen. Im Jahr 2022
generierte der Sektor mit genetischer Medizin Umsatze von lber
9 Mrd. USD. Der Fondsmanager rechnet mit einem mdglichen
Anstieg auf 80 Mrd. USD bis zum Jahr 2030. Bisher wurden in
diesem Jahr die ersten Gentherapien flur die Duchenne
Muskeldistrophie sowie Hamophilie A genehmigt, was die
Paradigmenwechsel bei den Behandlungsmethoden fiir diese
beiden Krankheiten deutlich einleitet. Im Jahr 2023 wird mit
dreizehn neuen Zell- oder Gentherapien gerechnet, was den
Teilsektor der Therapeutik zu dem produktivsten Segment im
Gesundheitswesen macht. Finanzierungen haben sich gegeniber
den schwierigen Jahren 2021-2022 langsam verbessert, woraus
man schlieBen kann, dass Anleger langsam wieder in diesen
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Sektor zurlickkehren. Nach Auffassung des Fondsmanager haben
sich die Fundamentaldaten in den letzten beiden Jahren drastisch
verbessert. Dies kdnnte der Beginn einer Revolution in der
Genmedizin sein, die Veranderungen bei der Behandlung von
Krankheiten in den nachsten beiden Jahrzehnten mit sich bringen
wirde.

Newton Investment Management North America LLC
Juli 2023

BNY MELLON SUSTAINABLE GLOBAL EMERGING MARKETS FUND
Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 4,57 % nach
Abzug von Gebiihren, wahrend der MSCI Emerging Markets NR
Index eine Rendite von 4,89 % verbuchte, jeweils in US-Dollar. Der
Fonds verbuchte eine positive Rendite, blieb aber hinter seinem
Referenzwert zurtick.

Auf Sektorebene profitierte der Fonds am meisten von der
Positionierung in den Konsumsektoren. Die Position in der
brasilianischen Apothekenkette Raia Drogasil leistete den gréRten
Beitrag, da die Erstquartalszahlen des Unternehmens das
Wachstum sowohl im Marktanteil als auch beim Umsatz
hervorhoben. Auch die Position in L'Oréal entwickelte sich dank
der Wiedereroffnung der chinesischen Wirtschaft gut. Zudem
wurde die Robustheit des Kosmetikmarkts auch durch solide
Viertquartalszahlen belegt. Der Fonds profitierte davon, dass er
keine Positionen im chinesischen Einzelhdndler JD.com und dem
Essenslieferdienst Meituan halt, da beide Aktien durch Sorgen um
zunehmenden Wettbewerb schwacher wurden.

Im Sektor Informationstechnologie zeigte sich ein gemischtes Bild.
Die Positionen in Infineon Technologies und ASML gehorten zu
den besten Beitragsleistern im Berichtszeitraum. Durch die
anhaltende  Starke  von  Infineons  Automobil-  und
Industriesegmenten hob das Unternehmen seine
Gewinnvorgaben fiir das Gesamtjahr an. Der Halbleiterhersteller
ASML meldete indessen einen rekordhohen Auftragsbestand und
prognostizierte ein kraftiges Umsatzwachstum fiir 2023. Die
Position in der chinesischen Gruppe LONGi Green Energy
Technology beeintrachtigte allerdings, da der Hersteller von
Solarenergieprodukten durch Sorgen um Preisdruck belastet
wurde. Die Position wurde anschlieBend vom Fondsmanager
verkauft, da die Sektorkapazitit weiter steigt. Auch die
Nullgewichtung des Fonds in Samsung Electronics beeintrachtigte
die Performance gegeniiber dem Referenzwert.

Die Positionierung im Sektor Gesundheitswesen wirkte sich
nachteilig aus, da die Position in Pharmaron Beijing, ein
chinesisches ~ Pharmaunternehmen  fir  Forschung und
Entwicklung, nach dem Bankenstress in den USA durch Sorgen um
mogliche Beschrankungen hinsichtlich des Zugangs zu Kapital fir
seinen kleineren Biotechnologie-Kundenstamm unter Druck
geriet.

In puncto Portfolioverdanderungen nahm der Fondsmanager eine
neue Position in der taiwanesischen Gruppe Chroma ATE auf. Das
Unternehmen liefert kundenspezifische automatisierte Prifmittel
und hat eine filhrende Marktposition im Bereich der
Leistungsprifung von Elektrofahrzeugen (EV). Aus ESG-Sicht
(Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) ist Chroma ATE ein
wichtiger Akteur in der EV-Lieferkette. Eine weitere neue Position
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war Sona BLW Precision Forgings, ein fiihrender indischer
Hersteller von prazisionsgeschmiedeten Autoteilen, bei dem fast
drei Viertel seines Auftragsbestands aus dem EV-Markt kommen.
Des Weiteren stockte der Fondsmanager bestehende Positionen
im  chinesischen  Hersteller von Lithium-lonen-Batterien
Contemporary Amperex Technology (CATL), im koreanischen
Hersteller von Lithium-lonen-Batterien Samsung SDI und in der
indischen Lebensversicherungsgruppe HDFC Life auf. Die
Positionen in der chinesischen Finanzdienstleistungsgruppe Ping
An Insurance und im brasilianischen Industrieunternehmen WEG
wurden nach einer Phase der starken Performance beider Aktien
reduziert. Die Position des Fonds im  chinesischen
Industriemaschinenhersteller Shenzhen Inovance Technology
wurde angesichts potenzieller Risiken fur den kurzfristigen
Ausblick durch ein sich verschlechterndes makrotkonomisches
Umfeld verringert.

Vorausblickend ist der Fondsmanager Uberzeugt, dass eine
Kombination aus relativ hoherem Gewinnwachstum, einer
raschen Zunahme der Produktdurchdringung und Spielraum fir
eine Branchenkonsolidierung langerfristige Anlagechancen in
Schwellenldndern bieten sollte. Der Fondsmanager bleibt auf die
Ermittlung von Unternehmen fokussiert, die am besten
aufgestellt sind, um von diesen Trends zu profitieren.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023

BNY MELLON SUSTAINABLE GLOBAL EQUITY FUND*

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 12,59 % nach Abzug von
Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 13,93 % fir den MSCI
AC World NR Index, jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte eine
starke positive Rendite, blieb aber hinter seinem Referenzwert
zuriick.

Die Aktienauswahl wirkte sich positiv auf die Renditen aus, die
Vermogensallokation erwies sich indessen als leicht negativ.
Mehrere Positionen profitierten von der Dynamik durch
kinstliche Intelligenz (KI), insbesondere im zweiten Quartal.
Amazons Aktien leisteten einen positiven Beitrag, da die
KI-Workloads das Cloud-Geschaft von Amazon unterstitzen
durften. Zudem profitierte Microsoft von seinem Engagement im
KI-Thema, und das Unternehmen setzt die Einfllhrung von
kinstlicher Intelligenz auf seinen Plattformen fort. Die Aktien von
ICON  erlebten eine  krdftige  Erholung nach  der
Aktienkursschwéche durch ein schwéacheres Finanzierungsumfeld
in der Biotechnologie-Branche.

In Bezug auf negative Beitrage war der Fonds durch eine fehlende
Positionierung in zwei ziemlich groRen Indexkomponenten (Tesla
und Meta Platforms) betroffen, da beide von der deutlichen
Erholung im Technologiesektor profitierten. Die Aktien der AIA
Group litten unter breiteren Bedenken in Bezug auf die Stabilitat
des Finanzsektors. Auch Chinas schwache Erholung nach der
Lockerung der Null-Covid-Politik belastete die Aktie, trotz einiger
vielversprechender Daten auf Branchenebene zu den
Lebensversicherungsverkaufen in Hongkong im ersten Quartal.
Die Aktien des Spezialchemie-Unternehmens Croda International
fielen aufgrund einer fehlenden deutlichen Verbesserung bei den
Volumentrends im zweiten Quartal und einer Gewinnwarnung

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

wegen eines Abbaus der Lagerbestinde in dessen Consumer
Ingredients-Kanalen.

In puncto Portfolioveranderungen erfolgte eine Neugewichtung
im Fonds wahrend des Berichtszeitraums, da er auf ein
nachhaltiges Mandat ausgerichtet wurde. Zu den im Rahmen der
Umstellung aufgenommenen Aktien gehorten u. a. der fihrende
Lithografiegeraten ASML, das
Biotechnologieunternehmen Chr. Hansen, der Halbleiterhersteller

Anbieter von

Infineon Technologies, das Messeunternehmen Informa, der
Entwickler und Betreiber von Offshore-Windparks Orsted und der
Anbieter intelligenter Energielésungen SolarEdge Technologies.
Zu den im Rahmen der nachhaltigen Neugewichtung verkauften
Aktien gehorten Alibaba, Applied Materials, Barclays, Bayer,
Diageo, Eli Lilly, Exelon, Goldman Sachs und Royal Dutch Shell.

Spdter im Berichtszeitraum wurde eine Beteiligung an Nvidia
aufgenommen. Die Grafikprozessoren des Unternehmens werden
beim Training von KI-Modellen und Inferenzen eingesetzt. Die
KI-Fahigkeiten diurften von Grund auf umgestalten, wie wir mit
Informationen umgehen und diese nutzen, und Nvidia stellt nach
Auffassung des Fondsmanagers eine attraktive Moglichkeit fur ein
Engagement in diesem Bereich dar. Eine Position im
Luxusglterhersteller Hermes International wurde eroffnet. Der
Fondsmanager ist der Meinung, dass Hermes ein seltenes Gut ist,
das eine starke Preismacht aufgrund seiner beeindruckenden
Markenstarke aufweist. Von Positionen in Novartis und Norfolk
Southern trennte sich der Fondsmanager.

Die Bewiltigung der geldpolitischen Gratwanderung zwischen
abkihlender Inflation und sich verlangsamender Nachfrage
bedarf einer genauen Abstimmung, und Zeitpunkt und AusmaR
einer Konjunkturschwdche werden von den Anlegern genau
beobachtet. Strukturelle Nachfragetrends bleiben jedoch intakt,
vor allem in Technologie und in Bezug auf den Klimawandel. Der
Fokus des Fondsmanagers bleibt auf Unternehmen, deren
langfristige Gewinnprofile robuster erscheinen und die attraktive
Endmarktaussichten aufweisen.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023

BNY MELLON U.S. EQUITY INCOME FUND

Die Anteilsklasse USD C (Inc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 1,81 % nach
Abzug von Gebuhren, verglichen mit 16,60 % fir den S&P 500 NR
Index, jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte eine positive
Rendite, blieb aber hinter seinem Referenzwert zuriick.

Im ersten Halbjahr 2023 erzielten Aktienmarkte Gewinne. Am
Jahresanfang wurde die Anlegerstimmung wieder risikofreudig
und bejubelte Berichte eines langsameren Jobwachstums und
einer nachlassenden Inflation. Schwacher als erwartete
Gewinnzahlen und anhaltende Rezessionssignale schmalerten die
Renditen aber etwas. Der Preisdruck belastete weiterhin die
Marktstimmung, und die Zentralbanken setzten ihre
Zinserhohungen fort. Die Weltbank erhohte im Juni ihren
Wachstumsausblick fiir das Jahr 2023 auf 2,1 %, ein Anstieg von
ihrer Januar-Schatzung von 1,7 %. Dies ist groRtenteils auf solide
US-Verbraucherausgaben und die wirtschaftliche
Wiederer6ffnung von China zurlickzufihren. Zentralbankchefs
bestdtigten, dass weitere Zinserhohungen zur Bekampfung der
hartnackigen Inflation notwendig sein kénnen.
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In diesem Umfeld hielt der Fonds nicht mit seinem Referenzwert
Schritt. Auf Sektorbasis trugen Basiskonsumgiter und Immobilien
am meisten zur Performance bei, wahrend
Informationstechnologie (IT) und Finanztitel beeintrachtigten. Bei
Basiskonsumgltern erwies sich das fehlende Engagement des
Fonds im Getrankesegment als positiv. Auch eine fehlende
Positionierung im Immobiliensektor war forderlich.
Demgegeniiber beeintrachtigte das im IT-Sektor fehlende
Engagement des Fonds in Apple und NVIDIA die relativen
Renditen. Im Finanzsektor belasteten die (bergewichtete
Positionierung und die schwierige Aktienauswahl, vor allem im
Versicherungssegment, zusatzlich. Ruckversicherer hinkten
hinterher, was groRtenteils am Start der atlantischen
Hurrikansaison lag. Auf der positiven Seite leistete das
Casino- und Glicksspielunternehmen International Game
Technology einen Spitzenbeitrag zur Performance. Das fehlende
Engagement im Pharmaunternehmen Pfizer erwies sich ebenfalls
als vorteilhaft.

Die groRten Uibergewichteten Positionen des Fonds waren in den
Sektoren Finanzen, Energie und Gesundheit, am stdrksten
untergewichtet war er in IT, Nicht-Basiskonsumgitern und
Basiskonsumgiitern. Der Fondsmanager erhohte das Engagement
im Sektor Nicht-Basiskonsumglter durch eine neue Position in
Wynn Resorts. Im Energiesektor wurden Positionen in Occidental
Petroleum und Shell aufgenommen. Zur Finanzierung dieser
Positionen wurde das Engagement im  Finanz- und
Versorgersektor reduziert. Im Finanzsektor trennte sich der Fonds
von Positionen in Bank of America, Chubb, Comerica, Fidelity
National Information Services und MetLife. Im Versorgersektor
verkaufte der Fondsmanager Positionen in NextEra Energy und
PPL.

Vorausblickend geht der Fondsmanager davon aus, dass
Segmente des Markts weiterhin mit der Bewadltigung des durch
die Pandemie ausgelosten Nachholbedarfs beschéaftigt sein
sollten, und denkt, dass Unternehmen langsam ,normalere”
Gewinne und Vorgaben berichten kénnen. Des Weiteren kdnnen
Unternehmen mit traditionelleren Geschaftsmodellen unterstitzt
durch mehrere Faktoren wie Onshoring, Automatisierung,
elektrische Infrastruktur und Bemihungen zur Verringerung von
Lieferengpdssen attraktiver werden. Diese neue Perspektive
konnte einen starkeren Schwerpunkt auf rentable und solide
Geschéaftsmodelle legen. Der Einschatzung des Fondsmanagers
zufolge wird das verbleibende Jahr2023 von einem Markt
gekennzeichnet sein, der zutraglich fir die seit langem verfolgte
Philosophie der Konzentration auf Chancen an der Schnittstelle
von Bewertung, Fundamentaldaten und Treibern fur die
Geschéaftsdynamik sein wird.

Der Fondsmanager ist gegenlber Marktbereichen, die fahig
scheinen, in unsicheren Zeiten positive relative Bewertungen und
robuste Unternehmensbilanzen aufzuweisen, unvermindert
konstruktiv eingestellt.

Newton Investment Management North America LLC*
Juli 2023
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FESTVERZINSLICHE

BNY MELLON EFFICIENT GLOBAL HIGH YIELD BETA FUND

Die Anteilsklasse USD A (Inc) des Fonds verzeichnete im
sechsmonatigen Berichtszeitraum zum 30. Juni 2023 eine Rendite
von 4,47 % nach Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer
Rendite von 5,05 % fiir den Bloomberg Barclays Global High Yield
Corporate USD Hedged TR Index. Der Fonds erzielte eine positive
Rendite, blieb aber hinter seinem Referenzwert zuriick.

Der Index verbuchte kraftige Gewinne im ersten Halbjahr 2023
und Uberwand Sorgen um steigende Zinsen, eine Bankenkrise,
Rezessionsdngste und haufigere Ausfédlle. Mit CCC bewertete
Anleihen entwickelten sich im sechsmonatigen Berichtszeitraum
besonders gut, worin sich die starke Risikobereitschaft von
Marktteilnehmern niederschlug. Zyklische Konsumgiiter, der
groRte Sektor in der globalen Hochzins-Anlageklasse, generierten
die hochsten Renditen. Der sonstige Finanzsektor wurde durch
Immobilienunternehmen in Asien und vor allem in China belastet.

Modellgestiitzte Komponenten leisteten einen maRigen Beitrag
fir den Fonds im Berichtszeitraum. Eine Ubergewichtung in
neuen sogenannten ,Fallen Angels” (Anleihen, die kirzlich ihren
Investment-Grade-Status  eingeblUft haben) wund qualitativ
hochwertigeren Anleihen erwies sich als negativ. Dies wurde aber
durch eine bessere Performance der Faktoren Value und Market
Completion wieder kompensiert. Auch die Wertpapierauswahl
trug zur Underperformance des Fonds bei, was auf kleine
negative Beitrage mehrerer  Sektoren, einschlieBlich
Investitionsglter und Elektrik, zurtickzufihren war. Ein positiver
Beitrag aus den Sektoren Banken und Technologie glich Verluste
in anderen Bereichen teilweise wieder aus.

Unterschiede in der Kursermittlung zwischen dem Fonds und dem
Referenzwert wirkten sich ebenfalls negativ auf die Renditen aus.
Die Auswirkung davon ware Uber einen langerfristigen
Zeithorizont klein, aber im laufenden Jahr erwies sich der
Unterschied in der Kursermittlung als leichter Negativfaktor.

Trotz mehrerer Zinserhéhungen seitens der US-Notenbank (Fed)
in den letzten 12 bis 18 Monaten haben sich globale
Hochzinsspreads verengt. Per 30. Juni ist der optionsbereinigte
Spread globaler Hochzinsanleihen im historischen Vergleich eng.
Dies lasst darauf schlieBen, dass Anleger beziglich der
Moglichkeit attraktiver Renditen zuversichtlicher werden. Da die
Zweitquartalsgewinne meistens positiv Uberraschten, lassen
Rezessionsdngste nach.

Im laufenden Jahr belief sich das Neuemissionsvolumen von
US-Hochzinsanleihen auf insgesamt 93 Mrd. USD, was dem
zweitniedrigsten Emissionsvolumen seit 2009 entspricht (das
niedrigste war 2022). Dieses relativ geringe Emissionsvolumen
bietet einen gewissen technischen Rickenwind. Die
US-Wirtschaft scheint eine anhaltende Starke aufzuweisen und
veranlasst Anleger zur Uberzeugung, dass die Fed die Zinsen noch
zweimal bis zum Jahresende 2023 anheben kdnnte.

Insight North America LLC
Juli 2023
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Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum zum 30. Juni 2023 eine Rendite von 2,92 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 3,13 % fiir
den Bloomberg Barclays Global Aggregate Corporate TR Index
USD Hedged, jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte eine positive
Rendite, blieb aber hinter seinem Referenzwert zurick.

In der ersten Jahreshélfte verengten sich die Spreads bestandig
und trugen positiv zu den Gesamtrenditen des Index bei. Die
Zinsrenditen waren uneinheitlicher und lieferten infolge
nachgebender Renditen auf US-Staatsanleihen positive Renditen
im ersten Quartal. Im zweiten Quartal wurden die Zinsrenditen
allerdings negativ, da Renditen stiegen und Marktteilnehmer sich
Uber die fortgesetzten Zinserhéhungen seitens der US-Notenbank
(Fed) sorgten.

Alle Ratingsektoren beendeten die erste Halfte im Plus und
niedriger bewertete BBB-Anleihen lieferten eine Outperformance.
Ahnlich waren die Branchen durch die Bank positiv.
Interessanterweise gehorten finanzorientierte Sektoren zu
denjenigen mit der besseren Performance, vor allem in der
zweiten Halfte des Berichtszeitraums, und konnten durch die
Bankenkrise im Marz verlorenen Boden wieder gutmachen.

Der Fonds schnitt im sechsmonatigen Berichtszeitraum etwas
schwacher als sein Referenzwert ab. Unterschiede in der
Kursermittlung zwischen dem Fonds und dem Referenzwert
wirkten sich negativ auf Renditen aus und waren groRtenteils fur
die geringere relative Rendite des Fonds verantwortlich.

Die modellgestiitzte Komponente des Fonds erwies sich als
erfolgreich im Berichtszeitraum. lhre Ausrichtung auf Value- und
Market-Completion-Faktoren lieferte den groten positiven
Beitrag. Durch eine strukturelle Verlagerung hin zu niedriger
bewerteten Anleihen mit kirzeren Laufzeiten gekennzeichnete
Allokationen kompensierten ebenso wie der Faktor Qualitdt einen
Teil der Gewinne. Die Wertpapierauswahl fiihrte zu einem
positiven Beitrag fir den Fonds. Auch die Beteiligung an
Neuemissionen erwies sich als vorteilhaft. Dies war vor allem im
Mai der Fall, ein Monat, in dem eine Flut von Neuemissionen auf
den Markt kam. Aus Sektorperspektive waren Banken und
Elektrik positiv, wurden aber teilweise durch den Finanzsektor
kompensiert.

Renditen und Spreads stiegen gegentiber dem ersten Quartal
leicht. Renditen auf US-Staatsanleihen stiegen durch Erwartungen
weiterer Zinserhohungen der Fed. Die Spreads verengten sich, da
Anleger sich zum Erhalt hoherer Renditen und der Ausnutzung
des Ertragspotenzials Investment-Grade-Anleihen zuwandten.
Nach Auffassung des Fondsmanagers bleibt die Rentabilitdt trotz
Abschwéachung hoch.

Insight North America LLC
Juli 2023
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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 3,87 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 4,95 % fir
den Bloomberg Barclays US HY Fallen Angel 3% Cap Total Return
Index Value Unhedged, jeweils in US-Dollar. Entsprechend
verzeichnete der Fonds eine positive Rendite, blieb aber hinter
seinem Referenzwert zuriick.

Das erste Halbjahr 2023 war durch eine Reihe von Sorgen
gekennzeichnet, u. a. hohe Inflation und steigende Zinsen, eine
Bankenkrise in den USA und Europa, Rezessionsdangste und mehr
Ausfille. Die sinkende Inflation und ein rechtzeitiges Eingreifen
seitens der Behorden nach der Bankenkrise trugen jedoch zur
Wiederherstellung des Anlegervertrauens ebenso bei wie dazu,
dass der Fonds angesichts sich verengender Spreads eine positive
Rendite erzielte.

Sowohl die Renditen von Spreads als auch Zinsen trugen positiv
zur Performance des Index bei. Alle Ratingsektoren stiegen im
Berichtszeitraum. Mit CCC bewertete Anleihen entwickelten sich
Uberaus gut und wirkten sich deutlich auf Spread-Renditen aus.
Aus Branchenperspektive erzielten alle Sektoren mit Ausnahme
von Banken positive Renditen. Der Bankensektor wurde durch die
Krise belastet, in der drei mittelstdndische US-Regionalbanken in
Konkurs gingen und die Credit Suisse von der UBS (ibernommen
wurde.

Die modellgestiitzten Komponenten des Fonds leisteten einen
bescheidenen Beitrag. Positive Beitrage von den Faktoren Value
und Quality wurden durch die schwachere Performance der
neuen sogenannten Fallen Angels (Anleihen, die erst kirzlich
ihren Investment-Grade-Status eingebiiRt haben) kompensiert,
die angesichts eines Hintergrunds erhohter Rezessionsangste und
der zuvor erwdhnten Bankenkrise im ersten Quartal 2023
untypisch schwach waren. Die Wertpapierauswahl belastete, und
die Positionierung in Zyklikern und Kommunikation erwies sich als
am schwierigsten. Dies wurde teilweise durch eine starkere
Performance von Banken kompensiert.

Trotz bedeutender Zinserhéhungen in den letzten 12 bis
18 Monaten haben sich die Spreads von Fallen Angels im Laufe
des Jahres verengt, was Anlegervertrauen widerspiegelt. Dies
dirfte an attraktiven Renditen, starken Fundamentaldaten und
nachlassenden Rezessionsdngsten liegen. Angesichts der
anhaltenden  Starke der Binnenwirtschaft rechnet die
Konsensusmeinung fir 2023 mit noch zwei weiteren
Zinserhohungen der US-Notenbank.

Vor einem Hintergrund hoherer Refinanzierungskosten und einer
moglichen  Konjunkturabkiihlung sieht der Fondsmanager
weiterhin das Potenzial fiir wesentliche neue Herabstufungen im
kommenden Jahr.

Insight North America LLC
Juli 2023
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Die Anteilsklasse USD A (Inc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 4,47 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 5,38 % fiir
den Bloomberg Barclays U.S. Corporate High Yield TR Index.
Entsprechend erzielte der Fonds eine positive Rendite, blieb aber
hinter seinem Referenzwert zuriick.

Das erste Halbjahr2023 war durch mehrere Sorgen
gekennzeichnet, u. a. hohe Inflation und steigende Zinsen, eine
Bankenkrise in den USA und Europa, Rezessionsangste und mehr
Ausfédlle. Die sinkende Inflation und ein rechtzeitiges Eingreifen
seitens der Behorden nach der Bankenkrise trugen jedoch zur
Wiederherstellung des Anlegervertrauens bei.

Sowohl die Renditen von Spreads als auch Zinsen trugen positiv
zur Performance des Index bei und tiberwanden locker die einem
Anstieg der US-Staatsanleihenzinsen zuzuschreibenden leicht
negativen Renditen. Nach Kreditratings entwickelten sich mit CCC
bewertete Anleihen in den ersten sechs Monaten des Jahres
besonders gut. Darin schlug sich die hohe Risikobereitschaft
nieder und lasst vielleicht darauf schlieRen, dass der Markt in
Bezug auf die Moglichkeit von Ausfdllen oder einer schweren
Rezession langsam weniger besorgt ist. Nach Sektoren leisteten
zyklische Konsumguter, Investitionsguiter und Energie die groRten
Beitrdge zu den Spread-Renditen. Kommunikation wiederum
blieb hinter allen anderen Branchen mit Ausnahme von Banken
zuriick.

In  Bezug auf Beitrdge zur Fondsrendite war die
Wertpapierauswahl erfolgreich, was groBtenteils kleinen
positiven Beitrdgen mehrerer Sektoren, u.a. nicht-zyklische
Konsumgdlter, Banken und Technologie, zuzuschreiben war. Die
Sektoren Grundstoffe und Finanzen waren leicht negativ, dies war
jedoch nicht bedeutend genug, um kréftigere Ergebnisse in
anderen Bereichen zu kompensieren. Die Effekte des Swing
Pricing und von Unterschieden bei der Kursermittlung wirkten
sich am starksten auf die relative Underperformance des Fonds
aus. Modellgestltzte Komponenten erwiesen sich als leicht
negativ. Auch das Ubergewichtete Engagement des Fonds in
neuen sogenannten ,Fallen Angels” (Anleihen, die kirzlich ihren
Investment-Grade-Status eingeblBt haben) und qualitativ
hochwertigeren Anleihen erwies sich als nachteilig.

Trotz bedeutender Zinserh6hungen in den letzten 12 bis
18 Monaten haben sich die Spreads von Hochzinsanleihen im
Laufe des Jahres verengt, was das Anlegervertrauen
widerspiegelt.  Angesichts der anhaltenden Starke der
Binnenwirtschaft rechnet die Konsensusmeinung fir 2023 mit
noch zwei weiteren Zinserhohungen der US-Notenbank. Des
Weiteren ist das neue Emissionsvolumen bei Hochzinsanleihen
auf seinem zweitniedrigsten Niveau seit 2009 (das niedrigste war
2022). Dieses relativ niedrige Emissionsvolumen konnte einen
gewissen technischen Riickenwind fiir Hochzinsanleihen bieten.

Angesichts steigender Renditen, nachlassender
Rezessionsbefiirchtungen und der geringeren Wahrscheinlichkeit
zahlreicher Ausfalle hélt der Fondsmanager die aktuellen
Spread- und Renditeniveaus fiir attraktiv, gleichzusetzen mit

interessanten Chancen fur Hochzinsanleihen.

Insight North America LLC
Juli 2023
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BNY MELLON EMERGING MARKETS CORPORATE DEBT FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 2,15 %, verglichen mit einer
Rendite von 3,64 % fiir den JP Morgan Corporate Emerging
Market Bond Index Broad Diversified (CEMBI - BD) TR Index,
jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte eine positive Rendite,
blieb aber hinter seinem Referenzwert zurtick.

Die Markte erlebten eine betréchtliche Volatilitat innerhalb des
Berichtszeitraums, bedingt durch die hohe Inflation, die
Bankenkrise  und  geopolitische  Spannungen. In  den
Schwellenldndern war das Spread-Gefille zwischen
Investment-Grade-Anleihen und Hochzinsanleihen von
Unternehmen im ersten Quartal weitgehend unverandert,
wdhrend sich die Spreads von Staatsanleihen aus
Schwellenldndern erholten. In der zweiten Halfte des
Berichtszeitraums verengten sich die Spreads bei Risikoanlagen
wie hochverzinsliche Staatsanleihen aus Schwellenldndern,
Hochzins-Unternehmensanleihen und
Investment-Grade-Anleihen. Dies wurde teilweise durch
steigende Zinsen kompensiert. Im Allgemeinen schnitten
Schwellenldnder  besser als  Industrielander ab, nur
US-Investment-Grade-Anleihen verbuchten negative Renditen.

Im ersten Quartal beeintrachtigten Positionen in chinesischen
Immobilien- und Technologieunternehmen am meisten, Stidafrika
trug indessen zu den Renditen bei. Gegen Ende des
Berichtszeitraums profitierte der Fonds deutlich vom Engagement
in Staats- und Unternehmensanleihen der Ukraine. Dies war auf
militarischen Fortschritt und Diskussionen, beschlagnahmte
russische Vermoégen zur Finanzierung des Wiederaufbaus nach
dem Krieg einzusetzen, zurlckzufiihren. Eine kraftige
Performance im Juni lieferten auch Canpack, Coruripe, Medco
und Star Energy.

Es war ein geschaftiger Zeitraum in puncto
Portfolioverdnderungen, mit einer Umschichtung von Ol & Gas
und Industrie in Finanztitel. Insgesamt war der Fondsmanager
nahezu voll investiert, reduzierte das Risiko und beendete den
Berichtszeitraum mit einer Ausrichtung hin zu qualitativ
hochwertigeren Unternehmensanleihen. Im ersten Quartal wurde
das Engagement in Banken aus Thailand und Indonesien,
Gliicksspielunternehmen in Macau und chinesischen Bautragern
erhoht. Demgegeniiber wurde die relativ kurze
Durationspositionierung reduziert. Zudem wurden Anleihen von
KazMunayGas, Greenko und der HDFC Bank gekauft. Die groRte
Landerreduzierung war China. Im zweiten Quartal wurde das
Risiko durch den Verkauf einiger Hochzinsanleihen reduziert und
gleichzeitig das Engagement in qualitativ hochwertigeren
Anleihen und liquiden Mitteln erhoht. Aus Sektorperspektive
erhohte der Fondsmanager das Engagement in Finanzen und
Industrie, womit diese die groRten Gbergewichteten Positionen
des Fonds wurden. Zu den Kaufen im Juni zdhlten Sands China,
BRF und Greenko. Zudem beteiligte sich der Fondsmanager an
Neuemissionen von BBVA Bancomer, Energean und Ecopetrol.
Indessen wurden erstrangige Anleihen von Aldar und HDFC sowie
ewige Anleihen verkauft und weitere Positionen wie Ecobank
Nigeria und Geopark reduziert.
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Anleger scheinen sich fir die Idee zu erwdrmen, dass die meisten
Anleihemarkte der Industrieldnder bereits Hochstsatze bei Zinsen
einpreisen, doch besteht mittelfristig die Hauptsorge in der
Auswirkung auf das Wachstum, da die US-Notenbank weiterhin
die Inflation bekdampft. Kurzfristiger gehoéren die bessere
Stimmung nach dem gestiegenen Schwellenlanderwachstum
(China ausgenommen), die den Hochststand erreichte
Schwellenldnderinflation  sowie eine sich  verbessernde
Kreditwirdigkeit im staatlichen Hochzinsuniversum zu den
Rlckenwinden.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON EMERGING MARKETS DEBT FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 3,90 % nach Abzug von
Gebiihren, wahrend der JP Morgan EMBI Global Index eine
Rendite von 3,81 % verbuchte, jeweils in US-Dollar.

Der Fonds erzielte eine positive Rendite und Ubertraf seinen
Referenzwert im ersten Halbjahr 2023. Die erfolgreiche
Landerauswahl leistete den groRten Wertbeitrag, wurde aber
teilweise durch die Duration (MaRstab fiir die Sensitivitdt einer
Anleihe gegeniiber Zinsbewegungen) kompensiert. Aus regionaler
Sicht zdhlten zu den groften Beitrdgen ein libergewichtetes
Engagement in der Ukraine und Argentinien sowie eine
Untergewichtung der Vereinigten Arabischen Emiraten (VAE), von
Saudi-Arabien und Agypten. Zu den Negativbeitrdgen gehérten
die untergewichteten Positionen des Fonds in Saudi-Arabien,
Chile, den VAE und Sri Lanka.

In der ersten Halfte des Berichtszeitraums reduzierte der
Fondsmanager das Engagement in Investment-Grade-Anleihen
von Staaten und Unternehmen, da der relative Spread gegeniber
Bewertungen von US-Investment-Grade-Anleihen teuer schien.
Der Fondsmanager trennte sich von langfristigen Anleihen in
Mexiko, Panama, Peru und Polen und reduzierte das Engagement
in Rumanien. In Asien reduzierte der Fonds das Risiko durch den
Verkauf von Unternehmensanleihen, hauptsachlich von Tencent
und Lenovo. Positionen des Fonds in Pemex wurden teilweise
verkauft und in Angola investiert, das nach Auffassung des
Fondsmanagers  ein  Heraufstufungspotenzial hat.  Bei
halbstaatlichen Anleihen reduzierte der Fondsmanager das Risiko
in Pertamina, Perusahaan Listrik Negara, Indonesia Asahan
Aluminium, KazMunayGas und Cemex.

Bei den mit BB bewerteten Positionen des Fonds wurde Stdafrika
angesichts der Spreadverengung und inlandischer
Wachstumssorgen  verkauft. Zudem trennte sich der
Fondsmanager infolge angespannter Bewertungen und einem
schwacheren  Wachstumsausblick  nach  einer  kréftigen
Konjunkturerholung 2021 bis 2022 von der Dominikanischen
Republik. Ferner wurde Kolumbien wegen politischer Risiken
wieder auf die Zielgewichtung reduziert. Indessen erwarb der
Fonds neu emittierte Anleihen aus Guatemala, um eine
untergewichtete Position im Vorfeld anstehender Wahlen
auszugleichen. Eine untergewichtete Position in Agypten, die
positiv zur Performance beigetragen hatte, wurde durch den Kauf
langfristiger auf US-Dollar lautender Anleihen ausgeglichen. Der
Fondsmanager richtete das Engagement des Fonds in der Ukraine
von Unternehmensanleihen, die sich {berdurchschnittlich
entwickelt haben, in Staatsanleihen neu aus. Auch 2030 fillige
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argentinische  Anleihen wurden in langfristige Anleihen
umgeschichtet, nachdem ein Rlckkauf von 2029-2030 falligen
Anleihen die Performance unterstitzte. In Afrika verkaufte der
Fondsmanager Anleihen aus Kenia, um die Position
unterzugewichten, und reduzierte die libergewichtete Position
des Fonds in Nigeria im Vorfeld der Wahlen des Landes im
Februar. Zu guter Letzt stockte der Fondsmanager die
Ubergewichtete Position des Fonds infolge ihrer Schwache auf, da
er die Fundamentaldaten fir stark halt.

Derzeit bevorzugt der Fondsmanager auf Hartwdhrung lautende
staatliche Hochzinsanleihen gegentiber
Investment-Grade-Anleihen.  Die  Positionierung  in  auf
Hartwdhrung lautenden Hochzinstiteln beruht auf dem
attraktiven  Wert, der fur notleidende Unternehmen
(Unternehmen, die konkursgefdhrdet sind oder sich in Konkurs
befinden) geboten wird. Diese Position stellt durch ein schwaches
makrodkonomisches Umfeld eine Herausforderung dar, wird aber
durch ein niedriges Emissionsvolumen unterstiitzt. Die
Uberzeugung des Fondsmanagers ist am stirksten in Bezug auf
Schuldtitel in Landeswahrung. In diesem Segment ist der Fonds in
der lokalen Duration Ubergewichtet und in Bezug auf Wahrungen
neutral positioniert. Bei Unternehmensanleihen ist es nach
Auffassung des Fondsmanagers derzeit schwierig, einen Deal mit
hohem Wert im Investment-Grade-Segment zu ermitteln. Eine
Abklhlung im Wachstum der USA und Chinas sowie die
Nachfrage nach Rohstoffen pragen die negative Einschatzung des
Fondsmanagers in Bezug auf diesen Sektor.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON EMERGING MARKETS DEBT LOCAL CURRENCY
FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 8,82 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 7,79 % fir den JP
Morgan GBI-EM Global Diversified Index, jeweils in US-Dollar.

Der Fonds erzielte eine positive Rendite und Ubertraf durch sein
Durations-und Wahrungsengagement seinen Referenzwert. Der
primare Durationsbeitrag ergab sich durch das Ubergewichtete
Engagement des Fonds in Russland, Ungarn und Kolumbien sowie
seine Untergewichtung in Brasilien und der Turkei. Bei den
Wahrungen kamen die positiven Beitrdge hauptsachlich von
Short-Positionen in der tiirkischen Lira, im dgyptischen Pfund und
im Taiwan-Dollar sowie von der Long-Position im thaildandischen
Baht. Dies wurde teilweise durch die Long-Position des Fonds im
sudafrikanischen Rand und im malaysischen Ringgit kompensiert.

Zu Beginn des Jahres verstarkte der Fondsmanager das
Devisenengagement in asiatischen Markten, u.a. durch den
philippinischen Peso, den Singapur-Dollar, dem malaysischen
Ringgit und dem Hongkong-Dollar. Eine Short-Position im Euro
gegeniber einer Long-Position im ungarischen Forint wurde
eingegangen, da der Forint den hochsten Carry in Mittel- und
Osteuropa bietet, was auf die zinsbullische geldpolitische Haltung
von Ungarns Zentralbank zuriickzufiihren ist. Im zweiten Quartal
wurden Gewinne aus der Short-Position des Fonds in Euro
gegeniber dem ungarischen Forint mitgenommen, wahrend eine
Short-Position in Euro gegeniiber der tschechischen Krone
er6ffnet wurde. Nach Auffassung des Fondsmanagers handelt es
sich bei der tschechischen Krone um eine stark Uberlaufene
Wette, die sich bei steigender Volatilitat auflésen kann. Eine
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Position Long-Euro/Short-Brasilianischer Real wurde als
Absicherungsgeschaft fiir die Long-Position des Fonds in lokalen
Zinsen in Brasilien aufgenommen.

Aufgrund der Outperformance wurden die Gewinne durch eine
Reduzierung der Long-Position des Fonds im thailandischen Baht
realisiert. AnschlieBend wurde die Long-Position des Fonds im
Singapur-Dollar in eine Long-Position im stidkoreanischen Won
umgewandelt. Dies beruhte auf der Einschatzung, dass der
Gegenwind fir den Export im Technologie- und Chip-Sektor abgeflaut
ist. Der Fonds nahm Gewinne bei einer taktischen Short-Position im
brasilianischen Real gegentber dem sudafrikanischen Rand mit und
realisierte opportunistisch Gewinne aus Short-Positionen in der
tschechischen Krone und dem chilenischen Peso.

Bei den Zinssitzen begann der Fondsmanager das Jahr mit der
Reduzierung der Untergewichtung des Fonds in Mittel- und
Osteuropa, teilweise durch Aufstockung des Engagements in Ungarn.
Der Fondsmanager reduzierte eine untergewichtete Position in
polnischen Zinssdtzen infolge der jlngsten Underperformance und
ging eine Position in kurzfristigen rumanischen Zinssatzen fur Carry
ein. In Asien erhohte der Fonds das Engagement in Korea und
wechselte gleichzeitig zu einer neutralen Positionierung in China. Die
verbleibende Allokation auBerhalb des Referenzwerts und die
Position in ungarischen Zinssitzen wurden reduziert, da die
zinsbullische Zentralbankhaltung des Landes fiir eine Outperformance
sorgte. Zudem wurden Gewinne aus der Position in brasilianischen
Zinssatzen infolge erwarteter aggressiver Zinssenkungen im nachsten
Jahr mitgenommen. Am Ende des zweiten Quartals ging der
Fondsmanager infolge der Zerstreuung geopolitischer Risiken
beziiglich russischer Waffengeschdfte durch den Afrikanischen
Nationalkongress eine Position in stidafrikanischen Zinssatzen ein.

Der Fondsmanager gibt Markten fir auf Hartwdhrung lautende
staatliche Hochzinsanleihen weiterhin den Vorrang gegeniber
Investment-Grade-Anleihen. Diese Position stellt durch ein schwaches
makrodkonomisches Umfeld eine Herausforderung dar, wird aber
durch ein niedriges Emissionsvolumen unterstiitzt. Die Uberzeugung
des Fondsmanagers ist am starksten in Bezug auf Schuldtitel in
Landeswahrung. In diesem Segment ist der Fonds in der lokalen
Duration Ubergewichtet und in Bezug auf Wa&hrungen neutral
positioniert. Nach Einschatzung des Fondsmanagers ist es derzeit
aufgrund einer Abschwachung im Wachstum der USA und Chinas und
in der Nachfrage nach Rohstoffen schwierig, Wert im
Investment-Grade-Segment zu ermitteln.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON EMERGING MARKETS DEBT OPPORTUNISTIC FUND
Die Anteilsklasse USD C des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 6,40 % nach Abzug von Geblihren,
verglichen mit 566% fir den Referenzwert, einen
zusammengesetzten Index bestehend 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. Der Fonds erzielte eine
positive Rendite und Uibertraf seinen Referenzwert.

Die Outperformance des Fonds war in erster Linie auf die

Positionierung in der Duration und in Hartwahrungen zuriickzufiihren.
Die groRten positiven Durationsbeitrage nach Landern waren
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Ubergewichtete Positionierungen in Kolumbien, Ungarn und Russland
sowie eine untergewichtete Positionierung in Brasilien. Die groRten
Beitrdge von Hartwdhrungen kamen u.a. vom Ubergewichteten
Engagement in der Ukraine, in Argentinien, Nigeria und Rumanien.

In der ersten Halfte des Berichtszeitraums reduzierte der
Fondsmanager das Engagement in Investment-Grade-Anleihen von
Staaten und Unternehmen. Langfristige Anleihen in Mexiko, Panama,
Peru und Polen wurden verkauft, und das Engagement in Rumanien
wurde reduziert. In Asien wurde das Risiko durch den Verkauf von
Unternehmensanleihen, hauptsachlich Tencent und Lenovo,
reduziert. Positionen des Fonds in Pemex wurden teilweise verkauft
und in Angola investiert, das nach Auffassung des Fondsmanagers ein
Heraufstufungspotenzial hat. Bei halbstaatlichen Anleihen reduzierte
der Fondsmanager das Risiko in Pertamina, Perusahaan Listrik Negara,
Indonesia Asahan Aluminium, KazMunayGas und Cemex.

Bei den mit BB bewerteten Positionen des Fonds wurde Sudafrika
angesichts der Spreadverengung und inldndischer Wachstumssorgen
verkauft. Zudem trennte sich der Fondsmanager von der
Dominikanischen Republik, und Kolumbien wurde wegen politischer
Risiken wieder auf die Zielgewichtung reduziert. Indessen erwarb der
Fonds neu emittierte Anleihen aus Guatemala, um eine
untergewichtete Position im Vorfeld anstehender Wahlen
auszugleichen. Eine untergewichtete Position in Agypten, die positiv
zur Performance beigetragen hatte, wurde durch den Kauf
langfristiger auf US-Dollar lautender Anleihen ausgeglichen. Der
Fondsmanager richtete das Engagement des Fonds in der Ukraine von
Unternehmensanleihen in Staatsanleihen neu aus und schichtete
2030 fallige argentinische Staatsanleihen in langerfristige Anleihen
um. In Afrika verkaufte der Fondsmanager Anleihen aus Kenia, um die
Position unterzugewichten, und reduzierte die Ubergewichtete
Position des Fonds in Nigeria im Vorfeld der Wahlen des Landes im
Februar. Zu guter Letzt stockte der Fondsmanager die Uibergewichtete
Position des Fonds infolge ihrer Schwache auf, da er die
Fundamentaldaten fiir stark halt.

Bei den Wahrungen wurde eine Short-Position im Euro gegeniiber
einer Long-Position im ungarischen Forint aufgenommen. Im zweiten
Quartal 2023 wurden Gewinne aus dieser Position realisiert und eine
Short-Position im Euro gegeniber der tschechischen Krone eréffnet.
Ansonsten nahm der Fondsmanager eine Long-Position im Euro
gegenilber einer Short-Position im brasilianischen Real auf und
realisierte die Gewinne aus einer Long-Position im thaildndischen
Baht, was die PositionsgroRe reduzierte. Eine Long-Position im
Singapur-Dollar wurde gegen eine Long-Position im koreanischen
Won getauscht. Der Grund dafiir waren die Won-Underperformance
und eine Einschdtzung, dass der Gegenwind fir Exporte im
Technologiesektor abflaut. Der Fondsmanager nahm Gewinne bei
einer taktischen Short-Position im brasilianischen Real vs. dem
stidafrikanischen Rand mit und realisierte opportunistisch Gewinne
aus Short-Positionen in der tschechischen Krone und dem
chilenischen Peso. Die Long-Position im Rand wurde glattgestellt.

Bei den lokalen Zinssatzen trennte sich der Fonds von Stidkorea und
realisierte Gewinn aus einer Position in brasilianischen Zinssatzen
infolge erwarteter aggressiver Zinssenkungen im nachsten Jahr. Der
Fondsmanager reduzierte das Engagement in lokalen peruanischen
Zinssdtzen angesichts ihrer jlingste Outperformance gegenilber
lokalen lateinamerikanischen Zinssatzen.

Die Uberzeugung des Fondsmanagers ist am stirksten in Bezug
auf Schuldtitel in Landeswahrung. In diesem Segment ist der
Fonds in der lokalen Duration Ubergewichtet und in Bezug auf
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Waidhrungen neutral positioniert. Nach Auffassung des
Fondsmanagers ist es derzeit schwierig, einen Deal mit hohem
Wert in Investment-Grade-Anleihen von Unternehmen zu
ermitteln. Bei Hochzins-Unternehmensanleihen ist zwar Wert
auszumachen, aber eine Abschwéachung im Wachstum der USA
und Chinas und eine sinkende Nachfrage nach Rohstoffen
machen diesen Sektor weniger attraktiv.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON EMERGING MARKETS DEBT TOTAL RETURN FUND
Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 7,20 % nach
Abzug von Gebulhren, verglichen mit 5,17% fir den
zusammengesetzten Referenzwert (bestehend aus 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 7,16 % fiir den LIPPER
Bond Emerging Markets Global LC Average, jeweils in US-Dollar.
Der Fonds erzielte eine positive Rendite und Ubertraf seinen
Referenzwert sowie den Sektordurchschnitt.

Im  Berichtszeitraum waren groBtenteils Positionen in
Hartwdhrungen, in Landeswahrungen, in lokalen Zinssatzen und
Wahrungsengagements fir die Performance maRgeblich. Der
Fonds erfreute sich einer guten Entwicklung gegen Ende des
Berichtszeitraums, die dem Engagement in russischer
Landeswahrung zu verdanken war. Aulerhalb Russlands wirkte
sich das Engagement in halbstaatlichen Anleihen der Ukraine sehr
positiv aus, ebenso wie die Positionen des Fonds in Argentinien.
Das Engagement in der Elfenbeinkiiste und Rumadnien trug
ebenfalls zur Performance bei. Die Negativbeitrage waren
gemischt und klein, was groRtenteils an Untergewichtungen bei
enger werdenden Spreads lag. Bei den Wahrungen erwies sich die
tlirkische Lira als wertsteigernd.

Im Januar realisierte der Fondsmanager Gewinne in Ungarn und
Mexiko. Im Hochzinssegment beteiligte er sich an Neuemissionen
aus Kolumbien, der Dominikanischen Republik und von Pemex
und reduzierte eine Untergewichtung in der Turkei. Bei lokalen
Zinssatzen erhohte der Fondsmanager das Risiko in Ungarn und
Korea. Das staatliche Hochzins-Engagement in bestimmten
Outperformern, u. a. Afrika und die Dominikanische Republik,
wurde im Februar reduziert.

AnschlieBend erwarb der Fondsmanager Hartwdhrungsanleihen
aus Panama und Polen, trennte sich von Nigeria und stockte eine
libergewichtete Position in Ecuador auf. Der Fondsmanager
verkaufte stidkoreanische Zinssatze und bezog im polnischen
Zloty taktisch eine Short-Position. Der Fondsmanager nahm eine
kleine Short-Position im Euro gegeniber einer Long-Position im
ungarischen Forint sowie eine Long-Position im Euro gegeniiber
einer Short-Position im brasilianischen Real auf und realisierte
Gewinne aus einer Long-Position im thaildandischen Baht, was den
Umfang der Anlage reduzierte.

Das Engagement des Fonds im Investment-Grade-Segment wurde
reduziert. Im April wurden langfristige Anleihen in Mexiko,

Panama, Peru und Polen verkauft. Der Fondsmanager reduzierte
das Engagement in Rumdnien und reduzierte das Risiko in
Pertamina, Perusahaan Listrik Negara, Indonesia Asahan
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Aluminium und KazMunayGaxs. In Asien wurde das Risiko durch
den Verkauf des Engagements in Unternehmensanleihen von
Tencent und Lenovo reduziert, und der Fonds beteiligte sich an
Neuemissionen aus Brasilien und Bahrain. In dhnlicher Form
beteiligte sich der Fonds an einer langfristigen mexikanischen
Neuemission, bevor er die Gewinne realisierte. Positionen des
Fonds in Pemex wurden teilweise in Positionen in Angola
umgeschichtet, und die Untergewichtung in Agypten wurde durch
Er6ffnung einer Position in auf US-Dollar lautenden langfristigen
Anleihen gedeckt.

Im Mai und Juni stockte der Fondsmanager eine Long-Position im
malaysischen Ringgit auf, ging eine Position in Ecopet aus
Kolumbien und in einer Neuemission von Staatsanleihen aus
Guatemala ein. Bei einer Short-Position in der tschechischen
Krone wurden Gewinne mitgenommen und in eine Long-Position
im koreanischen Won reinvestiert. Der Fondsmanager kiirzte
Positionen in Ungarn und Brasilien, reduzierte generell Positionen
in asiatischen Wahrungen (wie dem Singapur-Dollar und dem
koreanischen Won) und stellte eine Long-Position im
sudafrikanischen Rand glatt. Zudem wurde eine Position in Cemex
verkauft.

Die Inflation ist zwar riickldufig aber weiterhin hoch, was zu einer
weiteren geldpolitischen Straffung seitens globaler Zentralbanken
fuhren kann. Das Tempo der Zinserh6hungen dirfte sich jedoch
kinftig verlangsamen, und viele Analysten gehen davon aus, dass
der Zinserhdhungszyklus eine Spatphase erreicht haben dirfte.

In  Anbetracht der Unsicherheit im Zusammenhang mit
Konjunkturdaten und  ZentralbankmaBnahmen hat der
Fondsmanager die Engagements des Fonds taktisch angepasst.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON EUROLAND BOND FUND

Die Anteilsklasse Euro A erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 1,89 % nach Abzug von
Gebihren und blieb hinter ihrem Referenzwert, dem Bloomberg
Barclays Euro Aggregate Bond TR Index, zurlick, der ein Plus von
2,25 % verbuchte, jeweils in Euro.

Die hohe Inflation, die Regionalbankenkrise in den USA und die
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS beherrschten die
Marktstimmung im  Berichtszeitraum. Der Inflationsdruck
Uberwog die Sorgen um sich verschlechternde
Konjunkturbedingungen und zwang wichtige Zentralbanken zu
Zinserhohungen. Die US-Notenbank (Fed), die Europdische
Zentralbank und die Bank of England erhohten die Zinsen im
ersten Halbjahr 2023 mehrfach.

Die Markte erlebten eine erhebliche Volatilitdit im
Berichtszeitraum angesichts der Bankenkrise in den USA und in
Europa, die fur fallende Staatsanleihenrenditen (und steigende
Anleihekurse) im ersten Quartal sorgte. Mit der im April
allmahlich nachlassenden Volatilitdt stiegen die Renditen
allerdings wieder. In der zweiten Halfte kam es bei Anleihen mit
kirzeren Félligkeiten angesichts der gestiegenen Aussichten flr
weitere Zinserhohungen zu aufwarts tendierenden Renditen. Am
Ende des Berichtszeitraums waren die Renditen der 10-jahrigen
US-Staatsanleihe auf 3,84% geklettert, die Rendite der
10-jahrigen deutschen Staatsanleihe fiel auf 2,39 %, und die
Rendite 10-jahriger britischer Gilts schloss bei 4,38 %.
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Zu Beginn des Jahres hielt der Fonds eine Short-Position im Euro
gegeniber der tschechischen Krone sowie eine Long-Position im
Euro gegenlber dem US-Dollar. Ferner nahm der Fondsmanager
eine Long-Position in griechischen Staatsanleihen gegeniber
deutschen Staatsanleihen auf und reduzierte seine kurze
Durationspositionierung, wahrend er bei 5-jahrigen deutschen
Staatsanleihen eine kurze Durationspositionierung beibehalten
hat. In der zweiten Halfte des Berichtszeitraums wurde eine
Long-Position in Irland gegenluber Deutschland und eine
Short-Position in Frankreich gegenuber den Niederlanden und
Belgien gehalten, sowie eine Long-Position in Spanien gegeniiber
Portugal. Ferner ging der Fonds eine strategische Long-Position in
britischen Gilts gegeniliber deutschen Staatsanleihen ein und
schichtete angesichts der schnellen Abflachung der Renditekurve
eine  kurze Durationsposition in  5-jdhrigen  deutschen
Staatsanleihen in 30-jahrige Falligkeiten um.

Eine Ubergewichtete Position im Kreditrisiko trug angesichts der
Verengung von Kreditspreads zur Performance bei. Die
Wertpapierauswahl war Uberwiegend erfolgreich, einen
signifikanten Beitrag lieferte dabei eine Ubergewichtung in
Banken. Die Durationspositionierung (MaRstab fur die
Zinssensitivitdt) und die Positionierung auf der Renditekurve
beeintrachtigten im Januar, da der Fonds auf eine kurze Duration
ausgerichtet war. Im Februar befligelte eine Reduzierung der
kurzen Durationsposition die Performance. Eine strategische
kurze Durationsposition in 5-jahrigen deutschen Staatsanleihen
beeintrachtigte jedoch im Anschluss, da die Renditen von
Staatsanleihen infolge der Krise im Bankensektor zuriickgingen.
Eine Long-Position in Mexiko gegeniiber Deutschland trug
indessen zur Performance bei. Die Positionierung in der Duration
und auf der Renditekurve war im April und Juni erfolgreich, was
einer Short-Position in 5-jahrigen deutschen Staatsanleihen durch
in diesen Monaten steigenden Renditen zu verdanken war. Der
Fonds beendete den Berichtszeitraum mit einer Ubergewichtung
von vorrangigen Anleihen und Tier-2-Anleihen von Banken,
Transport- und Automobilunternehmen und war untergewichtet
in den Sektoren zyklische Konsumgiter, Gesundheitswesen und
Grundstoffe.

Der Fondsmanager geht zwar davon aus, dass die USA, das
Vereinigte Konigreich und Europa 2023 Rezessionen vermeiden
kdonnen, weitere Zinserhohungen erscheinen aber infolge der
rickldufigen aber immer noch hohen Inflation hdochst
wahrscheinlich. Die Inflation durfte weiter zurlickgehen und
schneller fallen, solange sich die Lohninflation nicht beschleunigt.
Deshalb wird der Hochststand bei Zinssatzen wahrscheinlich bald
erreicht. Der Fondsmanager rechnet damit, dass die Zinsen bis
Ende 2024 niedriger sein sollten.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023
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BNY MELLON EUROPEAN CREDIT FUND

Die Anteilsklasse Euro A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 2,31 % nach Abzug von
Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 2,16 % fur den Markit
iBoxx Euro Corporates Index TR und 2,03% fir den
Sektordurchschnitt des Lipper Bond EUR Corporates, jeweils in
Euro.

Der Fonds erzielte eine positive Rendite und Ubertraf seinen
Referenzwert sowie den Sektordurchschnitt.

Die hohe Inflation, die Regionalbankenkrise in den USA und die
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS beherrschten die
Marktstimmung im  Berichtszeitraum. Der Inflationsdruck
Uberwog die Sorgen um sich verschlechternde
Konjunkturbedingungen sowie die Moglichkeit einer Rezession
und zwang wichtige Zentralbanken zu Zinserhéhungen. Die
US-Notenbank, die Europdische Zentralbank und die Bank of
England lieferten alle mehrere Zinserhohungen im ersten
Halbjahr 2023.

Die Markte erlebten eine erhebliche Volatilitdit im
Berichtszeitraum angesichts der Bankenkrise in den USA und in
Europa, die fiur fallende Staatsanleihenrenditen (und steigende
Anleihekurse) im ersten Quartal sorgte. Mit der im April
allmahlich nachlassenden Volatilitdt stiegen die Renditen
allerdings wieder. In der zweiten Halfte des Berichtszeitraums
kam es bei Anleihen mit kirzeren Falligkeiten angesichts der
gestiegenen Aussichten fiir weitere Zinserh6hungen zu erneut
aufwarts tendierenden Renditen. Am Ende des Berichtszeitraums
waren die Renditen der 10-jahrigen US-Staatsanleihe auf 3,84 %,
die Rendite der 10-jdhrigen britischen Gilts auf 4,31 % und die
Rendite 10-jdhriger deutscher Bundesanleihen auf 2,39%
geklettert. Unternehmensanleihen behaupteten sich weiterhin
gut und die Spreads verengten sich. Darin schldgt sich die starke
Risikobereitschaft nieder und ldsst darauf schlieRen, dass
Marktteilnehmer in Bezug auf Ausfille oder eine schwere
Rezession weniger besorgt sind.

Die Ubergewichtete Positionierung des Fonds im Kreditrisiko trug
zur Performance bei. Auch die Wertpapierauswahl war
erfolgreich, insbesondere durch Allokationen in Permanent TSB
Group, Bank of Cyprus und Credit Suisse (im ersten Quartal) und
in Banco de Sabadell und BP Capital Markets im zweiten Quartal.
Die Zinspositionierung erwies sich in der zweiten Hélfte des
Berichtszeitraums als positiv fur die Renditen. Die Sektorstrategie
beeintrachtigte indessen die Performance aufgrund von
Positionen in Energie im Januar, bei Banken im Februar und bei
Versorgern im Marz und April. Der Fonds beendete den
Berichtszeitraum mit einer Ubergewichtung von Versorgern und
einer Untergewichtung von erstrangigen Versicherungstiteln
sowie einer im ersten Halbjahr gegenliber dem Referenzwert
untergewichteten Durationsposition aufgrund der Einschatzung
des Fondsmanagers beziiglich Zinsen.

Im Berichtszeitraum nahm der Fonds mehrere Neuemissionen
auf, u. a. von Sabadell, Morgan Stanley, Schneider Electric, Realty
Income, Société Générale und Svenska Handelsbanken. Zudem
kaufte er Ford, Mercedes-Benz, VIA Outlet, BP Capital Markets,
Koninklijke Ahold Delhaize, Amprion, BASF, Cellnex Telecom,
Banco Santander, Airbus, Wintershall Dea Finance und Merlin
Properties auf dem Sekundarmarkt. Der Fondsmanager reduzierte
Positionen in Bank of America, Abanca, Allianz, Fidelidade
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Companhia de Seguros, Pernod Ricard, Becton Dickinson, ALD,
E.ON, Electricite De France, Anheuser-Busch InBev, ASR
Nederland und Enel Finance.

Der Fondsmanager geht zwar davon aus, dass die USA, das
Vereinigte Konigreich und Europa 2023 Rezessionen vermeiden
kénnen, weitere Zinserhéhungen erscheinen aber infolge der
rickldufigen aber immer noch hohen Inflation wahrscheinlich. Die
Inflation durfte weiter zuriickgehen und schneller fallen, solange
sich die Lohninflation nicht beschleunigt. Deshalb wird der
Hochststand bei Zinssdtzen wahrscheinlich bald erreicht. Der
Fondsmanager rechnet damit, dass die Zinsen bis Ende 2024
niedriger sein sollten.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON FLOATING RATE CREDIT FUND*
Der Fonds wurde am Montag, 26. Juni 2023 aufgelegt.

In den wenigen Tagen seit der Auflegung des Fonds am
26. Juni 2023 bis zum 30. Juni 2023 erzielte die Anteilsklasse Euro
W (Acc) des Fonds eine Rendite von -0,16 % nach Abzug von
Gebihren, verglichen mit einer Rendite von 0,04 % fiir den
3-Monats-EURIBOR, jeweils in Euro. Der Fonds verbuchte eine
negative Rendite und blieb hinter seinem Referenzwert zuriick.

Der Fonds investiert hauptséachlich in zinsvariable Schuldtitel und
soll laufende Ertrage erwirtschaften aber gleichzeitig auch vor
Zinsvolatilitat schitzen. Dieses Ziel strebt er an, indem er eine
niedrige Zinsduration beibehdlt und mindestens 50 % seines
Nettoinventarwerts in Schuldtitel mit
Sub-Investment-Grade-Rating mit einem Mindestrating von
B- investiert. Im Fall von forderungs- oder hypothekenbesicherten
Wertpapieren investiert der Fonds in Vermodgenswerte mit einem
Mindestrating von BBB-.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL BOND FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 0,03 % nach Abzug von
Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 0,91 % fiir den JP
Morgan Global Government Bond Index (Unhedged) TR, jeweils in
US-Dollar. Der Fonds erzielte eine leicht positive Rendite, blieb
aber hinter seinem Referenzwert zurtick.

Der Hauptgrund fir die Underperformance war eine Rally am
Anleihemarkt und ein Abverkauf des US-Dollars zwischen den
Preisfestlegungszeiten des Fonds und des Referenzwerts.

Die Positionen des Fonds in Staatsanleihen aus Schwellenlédnder
steigerten die Renditen, vor allem die kolumbianischen
Positionen in Landeswadhrung. Auch die mexikanischen und
indonesischen Staatsanleihen in Landeswdhrung entwickelten
sich gut. Short-Positionen in Staatsanleihen-Futures lieferten
einen positiven Beitrag und die Zinsen stiegen weiter, was zu
einer Verkaufswelle an Anleihemarkten flhrte, insbesondere im
zweiten Quartal des Jahres. Eine Short-Position in 3-jdhrigen
australischen Futures lieferte den groBRten Beitrag unter diesen
Derivaten, da die Renditen nach einer zinsbullischen
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Entscheidung der Reserve Bank of Australia zur weiteren
Anhebung der Zinsen die Renditen in die Hohe schnellten. Die
Positionierung auf der Renditekurve in den USA, die langfristig
und weg von kurz- und mittelfristigen Emissionen ausgerichtet
war, erwies sich als vorteilhaft. Steigende Zinserwartungen
fuhrten zu einer weiteren Inversion der Renditekurve mit
gréReren Renditeanstiegen am vorderen Ende der Renditekurve.
Die vom Fonds untergewichtete britische Duration (MaRstab fir
die Zinssensitivitdt) erwies sich als eintraglich. Britische Gilts
setzten ihre Underperformance infolge der die
Markterwartungen Ubersteigenden Inflationszahlen fort.

Die Ubergewichteten Positionen des Fonds in Staatsanleihen aus
Australien und Neuseeland waren zunachst vorteilhaft, da die
Renditen von Staatsanleihen in beiden Markten dem
Abwaértstrend der US-Staatsanleiherenditen im ersten Quartal
folgten. Letztendlich beeintrachtigten sie aber die Renditen
infolge der sich angesichts der hartnackigen Inflation
abflachenden Renditekurven und den gestiegenen
Zinserwartungen. Auch das Engagement des Fonds in
langerfristigen Gilts belastete die Renditen. Die aktive
Wahrungspositionierung lieferte eine negative Rendite. Verluste
aus einer Long-Position im japanischen Yen hoben die aus einer
Short-Position im philippinischen Peso erzielten Gewinne wieder
auf.

Im ersten Quartal konzentrierte sich die Anlagetatigkeit auf
Anleihen mit kirzeren Laufzeiten. Der Fondsmanager erwarb
Kaufoptionen auf 5-jahrige US-Staatsanleihen und stockte die
Positionen des Fonds in  5-jdhrigen US  Treasury
Inflation-Protected Securities (TIPS) auf. Der Fonds reduzierte
seine Position in 3-jdhrigen australischen und 5-jahrigen
kanadischen Falligkeiten durch den Verkauf von Futures. Gegen
Ende des Berichtszeitraums wurden angesichts attraktiver
werdenden Bewertungen Engagements in Staatsanleihen aus
Neuseeland, Norwegen und Kanada eingegangen. Zudem erhdhte
der Fondsmanager das Engagement in auf Landeswahrung
lautenden Staatsanleihen aus Schwellenldndern, vor allem in
Mexiko und Malaysia, und verkaufte nach dem Riickgang der
Renditen auf Renminbi lautende chinesische supranationale
Wertpapiere.

Wahrungen betreffend ging der Fondsmanager im Juni eine
Long-Position im australischen Dollar ein und I6ste die
Absicherungsgeschéfte bei einigen der indischen
Anleihepositionen des Fonds auf. AuRerdem wurde der Grof3teil
der Long-Position im Euro und des voriibergehend abgesicherten
Engagements im mexikanischen Peso nach einer starken
Performance glattgestellt.

Der Fondsmanager vertritt die Auffassung, dass das
Wirtschaftswachstum stocken und die Inflation sich abkiihlen
wird, da sich die Auswirkungen der strikteren Geldpolitik auf die
globale Wirtschaft durchschldgt. Dies hat sich in der
Positionierung des Fonds niedergeschlagen: Die Untergewichtung
der Duration wurde nach und nach reduziert, und die Kaufe
konzentrierten sich auf den kurzfristigeren Bereich der
Renditekurve. In Bezug auf Wahrungen bevorzugt der
Fondsmanager Schwellenldanderwahrungen aus Landern, in denen
Zentralbanken proaktiv bei der Inflationsbekampfung waren.

Newton Investment Management Limited*
Januar 2023
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Die Anteilsklasse USD W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 3,28 % nach
Abzug von Gebihren, verglichen mit 2,99 % fir den Bloomberg
Barclays Global Aggregate Credit Index TR Index (abgesichert in
US-Dollar) und 2,78 % fiir den Lipper Bond Global Corporates USD
Average, jeweils in US-Dollar. Der Fonds erzielte eine positive
Rendite und Ubertraf seinen Referenzwert sowie den
Sektordurchschnitt.

Im Berichtszeitraum dominierten die geldpolitische Straffung, die
hohe Inflation, die Bankenkrise in den USA und Europa sowie
geopolitische Spannungen die Anlegersorgen. Das erste
Halbjahr 2023 erlebte eine erhebliche Volatilitat angesichts der
hohen Inflation, der Regionalbankenkrise in den USA und der
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS. Folglich fielen die
Renditen von Staatsanleihen in den ersten drei Monaten von
2023. SofortmaRRnahmen seitens der Wahrungshiter beruhigten
jedoch die Anleger. Dies flihrte zu einem langsamen Riickgang der
Volatilitdét  und  infolgedessen  einem  darauffolgenden
Renditeanstieg. In der zweiten Halfte kam es bei Anleihen mit
kirzeren Félligkeiten angesichts der gestiegenen Aussichten fir
weitere Zinserhohungen zu erneut aufwaérts tendierenden
Renditen.

Im sechsmonatigen Berichtszeitraum zum 30. Juni kamen die
Beitrdge zur Performance u. a. von der Wertpapierauswahl, der
Positionierung der Kreditstrategie, der Zinspositionierung,
Makro-Positionen, der Durationspositionierung (MaRstab fur die
Zinssensitivitdt) und einer Long-Position in europdischen
gegenuber  US-amerikanischen  Unternehmensanleihen  mit
Investment-Grade-Rating. Negativfaktoren fiir die Performance
waren indessen u. a. die Zinspositionierung auf Makro-Ebene, die
Durationspositionierung, die Positionierung auf der Renditekurve,
die Landerallokation und Devisenpositionen in verschiedenen
Monaten.

In puncto Portfolioveranderungen hat der Fondsmanager bis
Ende Juni 2023 eine marktneutrale Position eingenommen. Die
Position des Fonds Long Geldmarktkredite/Short Credit Default
Swap wurde erhoht, das die Bewertungsunterschiede attraktiver
wurden.

Die Inflation ist zwar ricklaufig, liegt aber immer noch deutlich
lber den Zielen der Zentralbanken. Angesichts angespannt
bleibender Arbeitsmarkte beginnen Markte zudem die
Neueinschatzung, wie lange der Zinserhohungszyklus andauern
wird. Fur die Zukunft ist der Fondsmanager tberzeugt, dass sich
das Inflationsumfeld maRigen durfte, das geldpolitische
Straffungstempo voraussichtlich nachlassen wird und China sowie
Europa potenziell ein vielversprechendes Wachstum erleben
werden.

Der  Fondsmanager erkennt  weiterhin Chancen in
Relative-Value- und idiosynkratischen Transaktionen, da die
Dispersion bei Emittenten und Regionen hdéher ist, als sie es flr
einige Zeit war, und er erachtet auf Euro lautende
Unternehmensanleihen als attraktiv. In der nachsten Zyklusphase
dirfte es ein schwacheres Wachstum und niedrigere Margen
geben. Deshalb hat der Fonds eine Ausrichtung auf Qualitat und
bevorzugt mehr defensive Sektoren.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023
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BNY MELLON GLOBAL DYNAMIC BOND FUND

Die Anteilsklasse USD A des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 1,78 % nach Abzug von
Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 3,33 % fiir den SOFR
(30 Tage aufgezinst) +2 %. Der Fonds erzielte eine positive
Rendite, blieb aber hinter seinem Referenzwert zuriick.

Die Wahrungspositionierung beeintrachtigte die Performance im
Berichtszeitraum. Insbesondere die Verluste aus einer
Long-Position im japanischen Yen hoben die aus der
Short-Position im philippinischen Peso sowie der Long-Position im
mexikanischen Peso und brasilianischen Real erzielten Gewinne
wieder auf. Im zweiten Quartal 2023 schwachelten die Positionen
des Fonds in Staatsanleihen aus Industrieldndern. Die gréRten
Verlustbringer waren langfristige Wertpapierpositionen in den
USA, Australien und Neuseeland. Das Engagement in
Hochzins-Unternehmensanleihen  belastete  ebenfalls  die
Performance in der zweiten Halfte des Berichtszeitraums.
Positionen in den Immobilienanleihen von Shimao und Greenland
Global sowie in einem asiatischen Fonds fur Hochzinsanleihen
entwickelten sich schwach.

Auf der positiven Seite leistete das Engagement in Staatsanleihen
aus Schwellenldndern den groften Beitrag. Positionen in auf
Landeswahrung lautenden Anleihen aus Kolumbien, Brasilien und
Mexiko gehorten zu den Spitzenperformern. Im zweiten
Quartal 2023 konnten Short-Positionen in Staatsanleihen-Futures
Verluste aus Positionen in langfristigen Wertpapieren teilweise
ausgleichen. Eine Short-Position in 3-jdhrigen australischen
Futures lieferte den groRten Beitrag, da Anleiherenditen als
Reaktion auf die erneute Zinserhohung seitens der Reserve Bank
of Australia stiegen.

In puncto Portfolioveranderungen erhohte der Fondsmanager die
Duration des Fonds im Berichtszeitraum. (Die Duration misst die
Zinssensitivitat.) Dies wurde groRtenteils durch Erhohung des
Engagements in Markten fiir Staatsanleihen aus Industrielandern
— zunachst durch langerfristige = US-Staatsanleihen und
australische Staatsanleihen, anschlieBend durch Aufstockung des
Engagements im Vereinigten Konigreich und in Norwegen sowie
in  5-jahrigen  US-TIPS. An den Anleihemarkten von
Schwellenldandern erhéhte der Fondsmanager das Engagement in
auf Landeswahrung lautenden Staatsanleihen durch Kaufe von
brasilianischen und kolumbianischen Schuldtiteln. Andere
Positionen, einschlieBlich auf Renminbi lautende chinesische
supranationale Wertpapiere und sudafrikanische Anleihen,
wurden verkauft. Auch das Engagement in auf Hartwdhrung
lautenden Anleihen wurde reduziert. Positionen in Wertpapieren
aus Peru und Bolivien wurden nach der Spread-Verengung
verkauft.

In den Markten flur Unternehmensanleihen wurde das
Engagement des Fonds in Hochzinspapieren angesichts der zu
Jahresbeginn infolge hoherer Zinsen steigenden Rezessionsrisiken
reduziert. Bei den Wahrungen wurde die Short-Position des Fonds
im US-Dollar erhoht, wahrend das Engagement im Euro aufgrund
der Einschatzung des Fondsmanagers erhoht wurde, dass dieser
vom steigenden Zinsgefalle angesichts der zinsbullischen Haltung
der Europadischen Zentralbank profitieren wiirde. AnschlieBend
wurde im April eine Long-Position im australischen Dollar sowie
im Mai eine Long-Position in der tschechischen Krone aufgebaut.
Im Juni stockte der Fondsmanager eine Long-Position im
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brasilianischen Real auf und stellte eine Long-Position im Euro
glatt.

Vorausblickend dirfte sich das globale Wirtschaftswachstum
abschwachen, da die Auswirkungen der Zinserh6hungen seitens
der wichtigen Zentralbanken durchschlagen. Folglich ist eine
gewisse Vorsicht geboten, weshalb die niedrige Gewichtung des
Fonds in Hochzinsanleihen beibehalten wurde. Bei den
Waidhrungen  bevorzugt der Fondsmanager solche aus
Schwellenldndern, in denen Zentralbanken proaktiv bei der
Inflationsbekampfung waren und die Realzinsen (d.h. die
inflationsbereinigten Zinsen) auRergewdhnlich hoch sind.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL HIGH YIELD BOND FUND

Die Anteilsklasse USD C des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 4,86 % nach Abzug von
Gebuhren, wahrend der ICE BofA Developed Markets High Yield
Constrained TR Index (USD Hedged) um 5,46 % zulegte. Der Fonds
erzielte eine positive Rendite, blieb aber hinter seinem
Referenzwert zuriick.

Gegen Ende des Berichtszeitraums begann sich die
Anlegerstimmung aufzuhellen, da die Befiirchtung
makrodkonomischer Risiken zusammen mit einer Neubewertung
der Geldpolitik der US-Notenbank (Fed) im Juni nachlieR. Die
Spreads globaler Hochzinsanleihen verengten sich gegeniber
US-Staatsanleihen mit einer liber das gesamte Qualitatsspektrum
hinweg positiv ausfallenden Wertentwicklung. Niedriger
bewertete Unternehmensanleihen erzielten ihre starkste
Performance im Juni. Der durchschnittliche Preis fur den ICE BofA
Developed Markets High Yield Constrained Index stieg gegentiiber
dem zum Jahresende 2022. US-High-Yield-Fonds meldeten
Mittelabflisse im Juni, indessen verbuchten europdische
High-Yield-Fonds im selben Zeitraum leichte Mittelzuflisse.

Die Wertpapierauswahl erwies sich als erfolgreich, da die starke
Auswahl im Dienstleistungs- und Telekommunikationssektor zur
Performance beitrug. Dies wurde teilweise durch eine
schwachere  Auswahl im  Versorger- und Finanzsektor
kompensiert. Die  Sektorallokation  war  maRig, die
untergewichtete Positionierung in den Sektoren
Rundfunk/Fernsehen und Kabel trug zur Performance bei. Dies
wurde teilweise durch ein untergewichtetes Engagement im
Freizeitsektor und eine Ubergewichtung in der
Telekommunikation wieder ausgeglichen. Die Allokationen des
Fonds in Bankkrediten, Collateralised Loan Obligations (CLO) und
liquiden Mittel erwiesen sich als vorteilhaft.

Die Positionierung betreffend senkte der Fondsmanager das
Engagement des Fonds in Emittenten mit niedrigerer Bonitat und
findet attraktive Chancen (auf relativer als auch absoluter Basis)
bei Emittenten mit hoherer Bonitat. Der Fonds bleibt bei seinem
untergewichteten zyklischen Engagement. Anleihen mit einem
BB-Rating machen das groRte Bonitdtssegment im Fonds aus,
wahrend hoher bewertete ,Single Bs“ weiterhin gut vertreten
und Titel mit CCC-Rating leicht untergewichtet sind. Insgesamt ist
der Fondsmanager der Ansicht, dass die Auswahl bei
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Unternehmensanleihen fir die Wertentwicklung im Jahr 2023
den Ausschlag geben wird.

Da sich der Inflationsdruck weiter reduziert und die
Konjunkturdaten zwar schwéacher aber dennoch stabil sind (vor
allem in den USA) ist der Fondsmanager der Ansicht, dass Spreads
sich fir den Rest des Jahres 2023 innerhalb einer gewissen
Bandbreite bewegen werden und eine wesentliche Ausweitung
unwahrscheinlich ist. Unterstiitzt wird dies teilweise durch die in
den letzten Jahren entstandene Starke von
Unternehmensbilanzen und die aktuell soliden
Beschaftigungszahlen. Nach den seit 2022 erlebten aggressiven
MaRnahmen rechnet der Fondsmanager mit einer Stabilisierung
der US-Zinsschritte in der zweiten Jahreshilfte, ist allerdings der
Meinung, dass es zu weiteren Zinserh6hungen seitens der Bank of
England und der Europdischen Zentralbank kommen kdnnte.

Dennoch dirften bestimmte zyklische Sektoren, u.a. Chemie,
Metalle und Bergbau sowie Baustoffe schwierigere betriebliche
Umfelder erleben. Diese Bereiche, die von diskretionaren und
werbungsbezogenen Ausgaben abhangen, darunter Einzelhandel,
Konsumguter und Rundfunk und Fernsehen, kdnnten ebenfalls
schwachere Gewinne verzeichnen. Der Fondsmanager ist aber
nach wie vor bereit, Kapitalrisiken in Sektoren einzugehen, die
von defensiveren Endmaérkten abhédngig sind, darunter
Verpackungen fir Lebensmittel und Getrénke, Versicherungen
und das Gesundheitswesen. Letztlich bleibt der Fonds vorsichtig
in Bezug auf Sektoren, die einen bestandigen Zugang zu
Finanzierung bendtigen. Dazu gehoren die Branchen Festnetz,
Kabel und Glasfaser.

Alcentra NY, LLC
Juli 2023

BNY MELLON GLOBAL SHORT-DATED HIGH YIELD BOND FUND
Die Anteilsklasse USD A (Acc) des Fonds generierte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 6,25 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 2,23 % flr
den SOFR (90 Tage aufgezinst), jeweils in US-Dollar.

Der Fonds erzielte eine positive Rendite und tbertraf seinen
Referenzwert.

Die Anleihemarkte waren beeinflusst durch makrodkonomische
Faktoren hochst volatil im ersten Quartal, u.a. durch eine
veranderliche Inflationsentwicklung, hohere Zinsen,
Rezessionsdngste und durch die Instabilitdt im Bankensektor. Die
Kreditspreads weiteten sich durch die Auswirkung des Ausfalls
von zwei US-Regionalbanken und der Ubernahme der Credit
Suisse durch die UBS. Im zweiten Quartal warfen die hohe und
hartnéckige Inflation die Einschatzung lber den Haufen, dass
wichtige Zentralbanken am Ende ihrer Straffungszyklen seien.
Insgesamt zeigten Risikoanlagen eine generell gute Performance
im Berichtszeitraum.

Nicht notleidende Anleihen konnten ihre Kursgewinne wahren,
wahrend notleidende Anleihen im Marz durch Sorgen um die
Stabilitat des Bankensektors unter Abwartsdruck gerieten. Auch
steigende Zinsen, da wichtige Zentralbanken ihren Kampf gegen
die Inflation fortsetzten, konnten angesichts einer weiteren
Spread-Verengung das Anlegervertrauen in generell gut
abschneidende Risikoanlagen nicht erschittern. Die Performance
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BNY MELLON GLOBAL SHORT-DATED HIGH YIELD BOND FUND
Forts.

des Fonds war groRtenteils auf die Aktienauswahl, die
Vermeidung von Banken und die Ausnutzung von
Marktverzerrungen  zurlickzufihren.  Auch  ein  strikter
Aktienauswahlprozess mit einem Schwerpunkt auf Unternehmen,
die freie Cashflows generieren und somit bei einer
Neufinanzierung hohere Zinsen zahlen konnen, unterstiitzte den
Fonds bei der Vermeidung von Ausfillen. Insbesondere die
Vermeidung von Banken und Anleihen mit einem niedrigen
Kreditrating leistete einen wesentlichen Beitrag. Im Mai und Juni
gab auch die Allokation auf dem europdischen Markt den
relativen Renditen Auftrieb.

Spitzenbeitrdage nach Sektoren kamen im Januar von der
Telekommunikation, von Chemie und Pharma sowie im Marz von
Automobilen und Unterhaltung. In geringerem Umfang wurde die
Outperformance durch die im Vergleich zum Markt insgesamt
kurzere Duration des Fonds unterstiitzt. Im Juni erholte sich der
US-Hochzinsmarkt und die Sektoren mit der besten Performance
waren Kabel, Maklerborsen, Medien, Freizeit und Baustoffe. Im
europdischen Hochzinssegment lieferten die Sektoren Freizeit,
Metalle und Bergbau sowie andere Industriesektoren die gréften
Beitrdge. Das Emissionsvolumen stieg im Berichtszeitraum und
hat bereits die letztjahrigen Niveaus Uberstiegen.

Im Berichtszeitraum nutzte der Fonds freie Mittel zur Aufnahme
attraktiver neuer Chancen, reduzierte das Engagement in mit CCC
bewerteten Anlagen und investierte Kapital in stabilere
Unternehmen. Der Fonds schloss den Berichtszeitraum mit einer
durchschnittlichen Duration (MaRstab fir die Zinssensitivitat) von
zwei Jahren. Die Sektoren Telekommunikation, Chemie und
Automobile leisteten mit die besten Wertbeitrage.

Der Fondsmanager rechnet angesichts rickldufiger Emissionen,
hoher Barmittelpositionen der Anleger, niedriger
Anleihebestande sowie Hedgefonds, die ihre Short-Positionen
decken, mit einer Spread-Verengung im Sommer. Die
Refinanzierungstatigkeiten werden voraussichtlich ab September
zunehmen, d. h. zu dem Zeitpunkt, wenn die Anleger Kapital im
europadischen Hochzinsmarkt einsetzen durften. Angesichts der
aktuellen Zinsvolatilitdt bleibt der Fondsmanager allerdings
vorsichtig und will erst nach der Stabilisierung kurzfristiger Zinsen
Kapital einsetzen.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

BNY MELLON SUSTAINABLE GLOBAL DYNAMIC BOND FUND

Die Anteilsklasse Euro W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 1,24 %,
verglichen mit einer Rendite von 2,37% fur den
1-Monats-EURIBOR +2 %. Der Fonds verbuchte eine positive
Rendite, blieb aber hinter seinem Referenzwert zurick.

Der grofte positive Beitrag kam von den Positionen des Fonds in
auf Landeswahrung lautenden Staatsanleihen aus
Schwellenldndern, insbesondere denen aus Kolumbien. Auch
Mexiko und Peru leisteten einen Beitrag, aber das Engagement
des Fonds in Bolivien beeintrachtigte die Renditen. Im ersten
Quartal profitierte der Fonds infolge fallender Anleiherenditen
von langer laufenden Staatsanleihen, u. a. Australien und
Neuseeland. Dies wurde durch kleine Verluste aus
Short-Positionen durch Staatsanleihen-Futures, vor allem in
Italien und Deutschland, wieder leicht kompensiert.
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BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

Hochzinsanleihen als auch  Unternehmensanleihen  mit
Investment-Grade-Status lieferten positive Renditen. In beiden
Anlageklassen wurden die Verluste aus Positionen in
Additional-Tier-1-Anleihen (AT1-Anleihen) durch Gewinne aus
anderen Positionen wie den Hochzinsanleihen von Heimstaden,
den Investment-Grade-Anleihen von JP Morgan und anderen auf
US-Dollar  lautenden  Unternehmenspapieren  mehr  als
ausgeglichen.

Langfristige US-Staatsanleihen, vor allem die 2050er-Anleihe,
beeintrachtigten die Renditen infolge weiter steigender Zinsen.
Mit der Abflachung der Renditekurven waren die groRten
Verlustbringer langfristige Wertpapiere, die in den USA,
Australien und Neuseeland gehalten wurden. Short-Positionen in
Staatsanleihen-Futures konnten diese Verluste jedoch fast
vollstandig ausgleichen. Eine Short-Position in 3-jdhrigen
australischen Futures lieferte den groften Beitrag unter diesen
Derivaten, da die Anleiherenditen nach einer zinsbullischen
Entscheidung der Reserve Bank of Australia zur weiteren
Anhebung der Zinsen in die HoOhe schnellten. Das
Wahrungsengagement des Fonds fiel negativ aus, was teilweise
an Short-Positionen im chilenischen Peso und der tschechischen
Krone sowie an Long-Positionen in der schwedischen Krone und
dem japanischen Yen lag.

In puncto Portfolioveranderungen erhohte der Fondsmanager die
Duration. Dies wurde groRtenteils durch die Aufstockung des
Engagements in verschiedenen Markten fir Staatsanleihen, u. a.
in den USA, im Vereinigten Konigreich und in Norwegen, erreicht.
Die Duration wurde durch K&ufe von Staatsanleihen aus
Schwellenldndern ebenfalls erh6ht. Das Engagement in diesem
Bereich umfasste auf Hartwahrung lautende langfristige
brasilianische Anleihen sowie auf Landeswahrung lautende
Wertpapiere aus Brasilien, den Bahamas und Uruguay. Eine
Position in auf Hartwdhrung lautenden bolivianischen Anleihen
wurde verkauft. Dies wurde durch vom Fondsmanager
eingegangene Short-Positionen in 3-jahrigen australischen und
2-jahrigen US-Staatsanleihen-Futures wieder leicht kompensiert.
Das Engagement in Unternehmensanleihen mit
Investment-Grade-Rating wurde durch hoch bewertete auf Pfund
Sterling lautende gedeckte Anleihen (Covered Bonds), wie Lloyds
und Commonwealth of Australia, erhéht. Zu den Verkdufen
gehorten Dollar General, American Express und Volkswagen.

Da eher in den USA als in Europa mit einer Rezession gerechnet
wird, erhéhte der Fondsmanager in Bezug auf Wahrungen die
Short-Position im US-Dollar und das Engagement im Euro.
Allerdings wurde die Long-Position im Euro spater durch
Gewinnmitnahmen reduziert. Auch das Engagement im
mexikanischen und uruguayischen Peso wurde erhoht, und es
wurde eine Short-Position im philippinischen Peso eingegangen.
Long-Positionen im australischen Dollar und in der tschechischen
Krone wurden spater im Berichtszeitraum aufgebaut.

Der Fondsmanager ist der Ansicht, dass das Wirtschaftswachstum
im zweiten Halbjahr 2023 schwicher sein und die Inflation sich
abkiihlen wird, da die Auswirkung der geldpolitischen Straffung
seitens der Zentralbanken spirbar wird. Vor diesem Hintergrund
bleibt der Fonds auf ein Engagement in Staatsanleihen
ausgerichtet, halt aber weiterhin eine kleine Gewichtung in
Hochzinsanleihen. In Bezug auf Wahrungen favorisiert der
Fondsmanager Wahrungen aus Schwellenldndern, in denen
Zentralbanken proaktiv bei der Inflationsbekampfung waren.

Newton Investment Management Limited
Juli 2023
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BNY MELLON TARGETED RETURN BOND FUND

Die Anteilsklasse USD A (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 3,20 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 1,99 % fiir
den LIPPER Bond Global USD Average. Der Fonds erzielte eine
positive Rendite und lbertraf seinen Sektordurchschnitt.

Die Markte erlebten eine erhebliche Volatilitit im
Berichtszeitraum, da eine in den USA und in Europa knapp
vermiedene Bankenkrise voriibergehend fir héhere Spreads und
niedrigere Renditen sorgte. Mit der im April nachlassenden
Volatilitdt kam es jedoch zu einem erneuten Anstieg der
Anleiherenditen. In der zweiten Halfte des Berichtszeitraums
stiegen die Renditen auf kurzfristige, als ,sichere Hafen” geltende
Anlagen am meisten, da die Inflations- und Konjunkturdaten
Uberraschend robust blieben. Die Renditen der
richtungsweisenden 10-jahrigen US-Staatsanleihe kletterten auf
3,84 %, die Rendite der 10-jahrigen deutschen Staatsanleihe fiel
auf 2,39 %, und die Rendite 10-jahriger britischer Gilts schloss
hoher bei 4,39 %. Der Inflationsdruck liberwog die Sorgen um sich
verschlechternde Konjunkturbedingungen und die Moglichkeit
einer Rezession und zwang wichtige Zentralbanken zu
Zinserhéhungen. Die US-Notenbank, die Européische Zentralbank
und die Bank of England lieferten in den ersten sechs Monaten
des Jahres jeweils mehrere Zinserhéhungen .

Die Ubergewichtung des Fonds in Unternehmensanleihen und
anderen Risikoanlagen war der Haupttreiber fur die Performance
des Fonds im Berichtszeitraum. Andererseits wurden die Renditen
durch die Ubergewichtung des Fonds in der Duration von
Industrieldndern wieder teilweise ausgeglichen, da Renditen
weltweiter hoher tendierten und Festzinsanlagen unter Druck
gerieten. Die Wahrungspositionierung gehorte ebenfalls zu den
Negativfaktoren im Berichtszeitraum, wobei der GroRteil der
negativen Renditen auf das erste Quartal entfiel.

Insight North America LLC
Juli 2023

BNY MELLON U.S. MUNICIPAL INFRASTRUCTURE DEBT FUND

Die Anteilsklasse USD C des Fonds erzielte im sechsmonatigen
Berichtszeitraum eine Rendite von 3,76 %, verglichen mit einer
Rendite von 3,72 % fir ihren individuellen Referenzwert, d. h.
50 % Bloomberg Barclays U.S. Municipal Bond TR Index und 50 %
Bloomberg Barclays Taxable U.S. Municipal Bond TR Index.

Im ersten Quartal sorgte die strategische Positionierung in einer
Ubergewichtung von steuerpflichtigen Anleihen weiterhin fiir
Ertrdge und trug zur Outperformance der steuerbefreiten
Kommunalanleihen des Fonds bei. Auch die Sektorallokation trug
zur Renditesteigerung bei. US-Staatsanleihen und
Unternehmensanleihen mit Investment-Grade-Rating verbuchten
infolge weiterer Marktvolatilitit und sich verengenden
Kreditspreads Gewinne im laufenden Jahr. Im Juni sorgte die
strategische Positionierung in einer Ubergewichtung von
steuerpflichtigen Anleihen (zum Schutz der Fondsrendite)
weiterhin flr Ertrage, schnitt aber schwécher als steuerbefreite
Kommunalanleihen ab.

Am Ende des Berichtszeitraums hatte der Fonds im Vergleich zum
Referenzwert eine leicht lange Duration (MaRBstab fir die
Zinssensitivitdt). Die durchschnittliche Kreditqualitait des
Portfolios betrug A+, verglichen mit dem gewichteten
durchschnittlichen Kreditrating des Referenzwerts von AA-.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

Der Fonds investiert in Emittenten aus einer groRen Anzahl von
US-Bundesstaaten, wobei ein erheblicher Teil der im Portfolio
gehaltenen Wertpapiere aus wirtschaftlich bedeutenderen und
bevolkerungsreicheren Staaten stammt. 50 % des
Fondsvermogens entfielen auf die funf groRten Positionen und
umfassten Anleiheemittenten in Kalifornien, New York, Florida,
Texas und lllinois.

Der Fonds bevorzugte weiterhin Revenue Bonds und hielt zu fast
84,1 % diese Titel, gegenliber 67,9 % im Referenzwert. Zu den
Ubergewichteten Positionen in Subsektoren zdhlten Ende Juni
Krankenhduser, Transport, Bildung und Flughdfen. Der
Fondsmanager ist der Auffassung, dass diese Sektoren auch
weiterhin von der starken Binnenkonjunktur in den USA
profitieren werden, da gut aufgestellte Emittenten vor der
Pandemie Uber eine gute Liquiditat verfligten.

Der Ausblick des Fondsmanagers fiir den Kommunalanleihemarkt
2023 bleibt angesichts des begrenzten Angebots und den
begrenzten  Mittelzuflissen von  Anlegern  optimistisch.
Emissionen dirften maRig steigen, und im Fall einer
Zinsstabilisierung konnte es zu einer nachhaltigen Umkehr der
Mittelabfliisse bei Investmentfonds kommen. Der Fondsmanager
rechnet mit einer kurzfristig erh6ht bleibenden Volatilitat, doch
kdnnte sie im Jahresverlauf nachlassen.

Vor diesem Hintergrund hélt der Fondsmanager
Kommunalanleihen aufgrund attraktiver Renditen und einer
relativ stabilen Kreditqualitat fir eine wertvolle Anlageklasse. Im
aktuellen Umfeld liegt die Ausrichtung des Fonds zu
Liquiditatszwecken und fiur Wiederanlagechancen auf einer
Ubergewichteten Allokation in kurzfristigen Anleihen zusammen
mit einer Allokation in langerfristigeren Anleihen.

Insight North America LLC
Juli 2023

RESPONSIBLE HORIZONS EM DEBT IMPACT FUND*
Der Teilfonds wurde am 24. Januar 2023 aufgelegt.

Im Berichtszeitraum von der Auflegung am 24. Januar 2023 bis
zum 30.Juni 2023 erzielte die Anteilsklasse USD W (Acc) des
Fonds eine Rendite von -0,34 % nach Abzug von Gebthren. Ihr
Referenzwert, der JP Morgan EM Credit Green, Social &
Sustainability Bond Diversified Index, verbuchte eine Rendite von
0,85 %. Der Fonds verbuchte eine negative Rendite und blieb
hinter seinem Referenzwert zuriick.

Makrotkonomische Sorgen im Zusammenhang mit China und den
Industrieldndern beherrschten die Stimmung bei risikoreicheren
Anlagen. Die Marktteilnehmer erlebten eine betrachtliche
Volatilitat innerhalb des Berichtszeitraums, bedingt durch die
hohe Inflation, eine begrenzte Bankenkrise und geopolitische
Spannungen. In Schwellenldandern war das Spread-Gefalle
zwischen Investment-Grade-Anleihen und Hochzinsanleihen von
Unternehmen im ersten Quartal weitgehend unverandert,
wahrend sich die Spreads von Staatsanleihen erholten.

In der zweiten Halfte des Berichtszeitraums verengten sich die
Spreads bei Risikoanlagen. Die Spreads von hochverzinslichen
Staatsanleihen aus Schwellenlandern, von
Hochzins-Unternehmensanleihen und
Investment-Grade-Anleihen wurde alle enger. Insgesamt war das
Angebot in den
Unternehmensanleihen und Staatsanleihen etwas schwach. Die

Zahl der Neuemissionen von Impact-Anleihen hielten jedoch

Schwellenlandermarkten far

unvermindert an.
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Am Ende des Berichtszeitraums war der Fonds mit einer leichten
Ausrichtung auf mit B bewerteten Emittenten gegenlber mit AAA
oder AA bewerteten Emittenten ausgerichtet. Ferner zielt der
Fonds in Bezug auf Wirkung (Impact) und Bewertungen auf ein
starker diversifiziertes regionales Engagement ab.

Jede Anlage des Fonds ist auf eines oder mehrere der 16 von 17
Zielen fir nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen
ausgerichtet, mit einem speziellen Fokus auf erneuerbare
Energien und Telekommunikationsinfrastruktur, da der
Fondsmanager von den in diesen Bereichen bestehenden
attraktiven Chancen tiberzeugt ist.

Zu den Highlights in den ersten fiinf Monaten des Fonds zdhlten
eine Anlage in einer blauen Anleihe (,Blue Bond“) von einem
Emittenten, der nachhaltige Seeschiffe zum Ziel hat, ein kritische
Infrastruktur aufbauendes Telekommunikationsunternehmen aus
Costa Rica sowie Anleihefinanzierungsprojekte fur die
Gleichstellung von Geschlechtern, um weibliche Kreditnehmer
beim Zugang zu wesentlichen Dienstleistungen zu unterstiitzen.
Zudem war der Fonds in einem Hersteller geothermischer Energie
und einer europdischen griinen Anleihe investiert, die bezahlbare
grine Wohnimmobilien und erneuerbare Energien finanzieren
soll.

Am Ende des Berichtszeitraums waren 78 % des Fondsvermégens
in Impact-Anleihen und 20 % in Anleihen von Impact-Emittenten
investiert. Die restlichen 2 % wurden in Barmitteln und Barmittel
gleichgestellten Mitteln gehalten.

Der Fondsmanager wird kurzfristig Vorsicht walten lassen, da ein
besserer  Schwellenldnderausblick durch den unsicheren
makrodkonomischen  Hintergrund in Industrielandern vor
Herausforderungen gestellt wird. AuBerdem werden Mittelfliisse
nach wie vor durch invertierte Renditekurven verzerrt. Trotzdem
ist der Fondsmanager langfristig gesehen davon lberzeugt, dass
Schwellenlanderrenditen  strukturell  attraktiv. und  die
Fundamentaldaten relativ robust sind.

Angesichts des rasch wachsenden Anlageuniversums, der
Verbesserung bei Impact-Daten und des zunehmenden Interesses
von Emittentenseite ist der Fondsmanager optimistisch in Bezug
auf die fur wirkungsorientierte Schwellenldanderstrategien
bestehenden Chancen. Bei einer Normalisierung der
US-Staatsanleihenkurve  einem  besseren Hintergrund fir
Industrieldnder sollte es Gelegenheiten zur Risikosteigerung
geben und potenzielle Renditen und Wirkungen steigern.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023
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RESPONSIBLE HORIZONS EURO CORPORATE BOND FUND

Die Anteilsklasse Euro W (Acc) des Fonds generierte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 2,14 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 2,18 % fir
den Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporate Total Return
Index und 2,02 % fiir den Lipper Bond EUR Average. Entsprechend
erzielte der Fonds eine positive Rendite, hielt jedoch nicht mit
seinem Referenzwert Schritt, Ubertraf aber den
Sektordurchschnitt.

Die hohe Inflation, die Regionalbankenkrise in den USA und die
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS beherrschten die
Marktstimmung. Der Inflationsdruck iberwog die Sorgen um sich
verschlechternde Konjunkturbedingungen sowie die Mdglichkeit
einer Rezession und zwang die US-Notenbank (Fed), die
Europdische Zentralbank (EZB) und die Bank of England (BoE) zu
jeweils drei Zinserh6hungen im ersten Halbjahr 2023.
Staatsanleihen hatten eine Uberdurchschnittliche
Wertentwicklung und Kreditmarkte lieferten durch Sorgen um die
Bankenkrise gemischte Renditen im ersten Quartal. In Richtung
der zweiten Hilfte des Berichtszeitraums zeigten Risikomarkte
eine gute Performance mit einem weniger stérenden
makrodkonomischen Hintergrund und der offensichtlichen
Robustheit von Unternehmen trotz Zinserh6hungen (niedrige
Ausfallraten und gute Zweitquartalszahlen).

Die Sektorallokation, Ubergewichtete Positionen in vorrangigen
Bankanleihen und eine Untergewichtung bei Lebensmitteln und
Getranken beeintrachtigten die Performance des Fonds im ersten
Quartal am starksten, wobei die Sektorallokation auch im zweiten
Quartal eine Belastung war. Weitere Negativfaktoren waren die
Duration (MaRstab fir die Zinssensitivitat) und die Positionierung
auf der Renditekurve. Die Wertpapierauswahl und die
Positionierung im Kreditrisiko trugen indessen zur Performance
im Berichtszeitraum bei. Zudem trugen die Duration und die
Positionierung des Fonds auf der Renditekurve auch zur
Gesamtperformance bei.

Im Berichtszeitraum nahm der Fondsmanager finf neue
Bankemissionen auf dem Primdrmarkt auf: Sabadell, Credit
Agricole, Groupe BPCE, Société Générale und Svenska
Handelsbanken. Eine neue Position wurde auch im
niederlandischen Einzelhdndler Ahold Delhaize eingegangen. Auf
dem Sekunddrmarkt wurden Positionen in Booking Holdings,
Logicor Financing Sarl, Unicaja Banco, Credit Mutuel Arkea,
Unibail-Rodamco-Westfield, Evonik Industries, Deutsche Telekom
und AstraZeneca aufgenommen. Umgekehrt kam es zur
Reduzierung der Positionen in Barclays, Commerzbank,
ABANCA Corporacién Bancaria, UBS, Electricité de France, La
Banque Postale, Morgan Stanley, Schneider Electric, Richemont
International und ASR Nederland.
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RESPONSIBLE HORIZONS EURO CORPORATE BOND FUND Forts.
Am Ende des sechsmonatigen Berichtszeitraums waren 37,3 %
des Fonds in Impact-Anleihen investiert (Referenzwert: 18,9 %),
ein Anstieg gegeniiber 32,6 % zu Beginn des Berichtszeitraums.
Allgemein betrdgt der gewichtete Durchschnitts-Score fir
Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ESG) 2,1 gegentiber
einem Score von 2,3 fiir den Referenzwert. Je niedriger der Score
innerhalb der Spanne von 1 bis 5, desto besser die
ESG-Performance. Diese Scores werden von der
Prime-ESG-Rating-Methode von Insight abgeleitet. AuRerdem
betragt die CO2-Intensitdt des Fonds 65,74 % des Index-Score (die
CO»-Intensitat misst, wie viel Kohlendioxid Emittenten im
Verhaltnis zum Umsatz erzeugen). Der Fondsmanager verfolgt das
Ziel, in einen hoheren Prozentsatz von Impact-Anleihen als der
Index zu investieren (und dadurch den ESG-Score des Fonds zu
senken), um seiner Verpflichtung zu verantwortungsbewusstem
Investieren und Nachhaltigkeit nachzukommen.

Der Fondsmanager sieht europdische
Investment-Grade-Emissionen von globalen Unternehmen als
Moglichkeit, um von den gebotenen weiteren Spreads zu
profitieren, und gleichzeitig das Engagement im schwacheren
europdischen  Konjunkturumfeld zu  begrenzen.  Diese
Volkswirtschaften waren zwar Uberraschend robust, aber der
Fondsmanager halt auch eine Periode mit
unterdurchschnittlichem Wachstum fir wahrscheinlich, die
mittelfristig den Abwartsdruck auf Margen austben kénnte.

Insight Investment Management (Global) Limited
Juli 2023

RESPONSIBLE HORIZONS EURO IMPACT BOND FUND

Die Anteilsklasse Euro W (Acc) des Fonds erzielte im
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von 2,15 % nach
Abzug von Gebiihren, verglichen mit einer Rendite von 2,25 % fir
den Bloomberg Barclays MSCI Euro Corporate Green Bond Index,
jeweils in Euro. Der Fonds erzielte eine positive Rendite, blieb
aber leicht hinter seinem Referenzwert zurtick.

Die Inflation, die Regionalbankenkrise in den USA und die
Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS beherrschten die
Marktstimmung im  Berichtszeitraum. Der Inflationsdruck
liberwog die Sorgen um sich verschlechternde
Konjunkturbedingungen und eine Rezession und zwang die
US-Notenbank (Fed), die Europdische Zentralbank (EZB) und die
Bank of England (BoE) zu jeweils drei Zinserhéhungen in den
ersten sechs Monaten.

Die Markte erlebten eine erhebliche Volatilitdit im
Berichtszeitraum angesichts der Bankenkrise in den USA und in
Europa, die fur fallende Staatsanleihenrenditen im ersten Quartal
sorgte. Anfang April lieB die Volatilitdt jedoch nach, was wieder
flr steigende Renditen sorgte. Im Juni &nderten sich die
Markterwartungen: von bisher fir Ende 2023 und 2024
erwarteten Zinssenkungen zu weiteren Leitzinsanhebungen. Mit
der Neubewertung der Zinserwartungen erfolgte ein Anstieg bei
den Renditen von Staatsanleihen.

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
BERICHTE DER ANLAGEVERWALTER Forts.

Vor einem weniger stérenden makrookonomischen Hintergrund
und angesichts der offensichtlichen Robustheit von Unternehmen
trotz  Zinserhéhungen (niedrige Ausfallraten und gute
Zweitquartalszahlen), hatten Risikomdrkte  eine  gute
Wertentwicklung in der zweiten Halfte des Berichtszeitraums. Der
Spread des Bloomberg US Aggregate Corporate Index verengte
sich um 15 Basispunkte, und der Spread des Bloomberg Euro
Aggregate Corporate Index verengte sich um 7 Basispunkte im
Quartal. Das Hochzinssegment war besonders stark, und der
Bloomberg US Aggregate High Yield Index und der Pan-European
High Yield Index legten um 65 bzw. 38 Basispunkte zu. Auch der
Eurobondmarkt lag im sechsmonatigen Berichtszeitraum im
positiven Bereich.

Die Wertpapierauswahl lieferte den groBRten Beitrag zur
Performance. Daflir war eine untergewichtete Position in Thames
Water malgeblich, die angesichts der Sorgen im Zusammenhang
mit dem CEO-Rucktritt und den bendtigten Eigenkapitalspritzen
abverkauft wurde. Eine Ubergewichtete Position in Credit Suisse
leistete ebenfalls einen Beitrag aufgrund der Ubernahme durch
die UBS und der anschlieBenden Verengung der Kreditspreads.

Die Sektorallokation beeintrachtigte indessen die Performance,
hauptséachlich durch eine untergewichtete Position in Immobilien.
Die  Untergewichtung in  Immobilien ist auf den
Bewertungsrahmen des Fonds fur Impact-Anleihen
zurlickzufiihren, der die Ermittlung von Anleihen unterstitzen
soll, die die Mi