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irischem Recht mit getrennter Haftung zwischen Teilfonds 
gegründet wurde, die einzeln als der �Fonds� und gemeinsam 
als die �Fonds� bezeichnet werden. Die�Gesellschaft erfüllt 
die Voraussetzungen eines Organismus für gemeinsame 
Anlagen in Wertpapieren in Irland und wurde in Irland 
von der irischen Zentralbank �Central Bank of Ireland� 
(die �Zentralbank�) gemäß den EG-Richtlinien (über 
die� Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren) 
von 2011 (in der jeweils gültigen Fassung) zugelassen 
(die �OGAW-Richtlinien�). Die Gesellschaft umfasst zum 
31. Dezember 2019 44 aktive Fonds (31. Dezember 2018: 46).

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

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

STRUKTUR
Der BNY Mellon Global Funds, plc (die �Gesellschaft�) 
wurde in der Republik Irland am 27.� November� 2000 mit 
der Registrierungsnummer 335837 gemäß dem Companies 
Act� 2014 (Aktiengesetz) in der jeweils gültigen Fassung 
als eine Aktiengesellschaft gegründet. Die� Gesellschaft 
� rmierte 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 Grundkapital, die nach 

HINTERGRUND DER GESELLSCHAFT

Fonds Anlagemanagementgesellschaft Au� egungsdatum

BNY Mellon Absolute Insight Fund1 Insight Investment Management (Global) Limited 30. Juni 2014
BNY Mellon Absolute Return Bond Fund Insight Investment Management (Global) Limited 9. März 2012
BNY Mellon Absolute Return Equity Fund Insight Investment Management (Global) Limited 31. Januar 2011
BNY Mellon Absolute Return Global Convertible Fund Insight Investment Management (Global) Limited 31. Mai 2019
BNY Mellon Asia Rising Stars Fund BNY Mellon Asset Management Japan Limited 10. Januar 2017
BNY Mellon Asian Bond Fund2 Mellon Investments Corporation* 25. Juli 2014
BNY Mellon Asian Equity Fund Newton Investment Management Limited 10. Dezember 2001
BNY Mellon Asian Income Fund* Newton Investment Management Limited 9. Mai 2014
BNY Mellon Brazil Equity Fund ARX Investimentos Ltda 31. August 2007
BNY Mellon Digital Assets Fund Mellon Investments Corporation* 19. Februar 2019
BNY Mellon Dynamic Total Return Fund Mellon Investments Corporation* 15. Mai 2015
BNY Mellon Dynamic U.S. Equity Fund Mellon Investments Corporation* 3. November 2017
BNY Mellon Ef� cient EM Debt Local Currency Beta Fund^ Mellon Investments Corporation �
BNY Mellon Ef� cient Global IG Corporate Beta Fund Mellon Investments Corporation 10. März 2020
BNY Mellon Ef� cient U.S. High Yield Beta Fund* Mellon Investments Corporation* 26. Dezember 2017
BNY Mellon Emerging Markets Corporate Debt Fund Insight Investment Management (Global) Limited 31. Januar 2012
BNY Mellon Emerging Markets Debt Fund Mellon Investments Corporation* 10. Mai 2005
BNY Mellon Emerging Markets Debt Local Currency Fund Mellon Investments Corporation* 28. April 2006
BNY Mellon Emerging Markets Debt Opportunistic Fund Mellon Investments Corporation* 27. Dezember 2013
BNY Mellon Emerging Markets Debt Total Return Fund Insight Investment Management (Global) Limited 11. Dezember 2017
BNY Mellon Euroland Bond Fund Mellon Investments Corporation* 28. April 2003
BNY Mellon European Credit Fund Insight Investment Management (Global) Limited 12. Februar 2013
BNY Mellon Floating Rate Credit Rate Fund^ Alcentra Limited �
BNY Mellon Global Bond Fund Newton Investment Management Limited 10. Dezember 2001
BNY Mellon Global Credit Fund Insight Investment Management (Global) Limited 29. Februar 2016
BNY Mellon Global Dynamic Bond Fund Newton Investment Management Limited 5. August 2010
BNY Mellon Global Emerging Markets Equity Value Fund3 Mellon Investments Corporation* 17. Juli 2002
BNY Mellon Global Emerging Markets Fund Newton Investment Management Limited 13. November 2012
BNY Mellon Global Equity Fund Newton Investment Management Limited 10. Dezember 2001
BNY Mellon Global Equity Income Fund Newton Investment Management Limited 29. Juli 2010
BNY Mellon Global High Yield Bond Fund Alcentra NY, LLC 11. Februar 2004 
BNY Mellon Global Infrastructure Income Fund Mellon Investments Corporation* 13. August 2018
BNY Mellon Global Leaders Fund Walter Scott & Partners Limited 7. Dezember 2016
BNY Mellon Global Multi-Asset Income Fund Newton Investment Management Limited 10. Juli 2018
BNY Mellon Global Opportunistic Bond Fund4 Mellon Investments Corporation* 29. Oktober 2010
BNY Mellon Global Opportunities Fund Newton Investment Management Limited 10. Dezember 2001
BNY Mellon Global Property Securities Fund5 CenterSquare Investment Management, Inc 23. April 2008
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Fonds Anlagemanagementgesellschaft Au� egungsdatum

BNY Mellon Global Real Return Fund (EUR) Newton Investment Management Limited 8. März 2010
BNY Mellon Global Real Return Fund (GBP) Newton Investment Management Limited 14. Juni 2012
BNY Mellon Global Real Return Fund (USD) Newton Investment Management Limited 30. Juni 2009
BNY Mellon Global Short-Dated High Yield Bond Fund Insight Investment Management (Global) Limited 30. November 2016
BNY Mellon Global Unconstrained Fund Newton Investment Management Limited 6. Dezember 2017
BNY Mellon Japan All Cap Equity Fund6 BNY Mellon Asset Management Japan Limited 10. Dezember 2013
BNY Mellon Japan REIT Alpha Fund6 BNY Mellon Asset Management Japan Limited 13. Dezember 2016
BNY Mellon Japan Small Cap Equity Focus Fund BNY Mellon Asset Management Japan Limited 12. Dezember 2013
BNY Mellon Long-Term Global Equity Fund Walter Scott & Partners Limited 4. April 2008
BNY Mellon Mobility Innovation Fund Mellon Investments Corporation* 1. August 2018
BNY Mellon Multi-Asset High Income Fund7 Mellon Investments Corporation* 10. Januar 2018
BNY Mellon Pan European Equity Fund8 Newton Investment Management Limited 10. Dezember 2001
BNY Mellon S&P 500fi Index Tracker Mellon Investments Corporation* 23. März 2001
BNY Mellon Small Cap Euroland Fund Mellon Investments Corporation* 28. April 2003
BNY Mellon Sustainable Global Dynamic Bond Fund Newton Investment Management Limited 25. Februar 2019
BNY Mellon Sustainable Global Real Return Fund (EUR) Newton Investment Management Limited 6. Februar 2020
BNY Mellon Targeted Return Bond Fund Mellon Investments Corporation* 16. November 2015
BNY Mellon U.S. Dynamic Value Fund Mellon Investments Corporation* 18. Dezember 2002
BNY Mellon U.S. Equity Income Fund Mellon Investments Corporation* 17. Januar 2017
BNY Mellon U.S. Municipal Infrastructure Debt Fund Mellon Investments Corporation* 19. April 2017
BNY Mellon U.S. Opportunistic Alpha Fund9 Newton Investment Management Limited 7. Dezember 2018
BNY Mellon U.S. Credit Select Income Fund^ Insight Investment Management (Global) Limited �
BNY Mellon US Opportunities Fund10 Mellon Investments Corporation* 16. Juni 2014

 1  Dieser Fonds wurde am 1. Dezember 2017 geschlossen und�der�Antrag auf�Aufhebung der�Zulassung des�Fonds und�somit Entfernung aus�dem�Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig.

 2  Dieser Fonds wurde am 31. Mai� 2017 geschlossen und� der� Antrag auf� Aufhebung der� Zulassung des� Fonds und� somit Entfernung aus� dem� Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig.

 3  Dieser Fonds wurde am 26. Februar 2016 geschlossen und�der�Antrag auf�Aufhebung der�Zulassung des�Fonds und�somit Entfernung aus�dem�Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig.

 4  Dieser Fonds wurde am 7. März 2019 geschlossen und� der� Antrag auf� Aufhebung der� Zulassung des� Fonds und� somit Entfernung aus� dem� Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig).

 5  Dieser Fonds wurde am 30. August 2017 geschlossen und� der� Antrag auf� Aufhebung der� Zulassung des� Fonds und� somit Entfernung aus� dem� Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig.

 6  Diese Fonds wurden am 15. Februar 2019 geschlossen und�der�Antrag auf�Aufhebung der�Zulassung der�Fonds und�somit Entfernung aus�dem�Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig.

 7  Dieser Fonds wurde am 28. August 2017 geschlossen und� der� Antrag auf� Aufhebung der� Zulassung des� Fonds und� somit Entfernung aus� dem� Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig).

 8  Dieser Fonds wurde am 9. März 2017 geschlossen und� der� Antrag auf� Aufhebung der� Zulassung des� Fonds und� somit Entfernung aus� dem� Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig.

 9  Dieser Fonds wurde am 27. September 2019 geschlossen und�der�Antrag auf�Aufhebung der�Zulassung des�Fonds und�somit Entfernung aus�dem�Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig).

10  Dieser Fonds wurde am 29. August 2019 geschlossen und� der� Antrag auf� Aufhebung der� Zulassung des� Fonds und� somit Entfernung aus� dem� Verkaufsprospekt 
ist�bei�der�Zentralbank anhängig).

^  Der�Fonds wurde von�der�Zentralbank genehmigt, aber noch nicht aufgelegt.
*  Siehe Erläuterung 19 zum�Jahresabschluss.

Pro Fond wird ein separater (als �Portfolio� bezeichneter) 
Vermögenspool verwaltet, der im Sinne des Anlageziels des 
jeweiligen Fonds investiert wird, zu dem das Portfolio gehört.

Die Fonds der Gesellschaft sind an der Euronext Dublin 
notiert.

ANLAGEZIEL
Das Vermögen jedes Fonds wird separat gemäß den im 
Anhang zum jeweiligen Prospekt genannten Anlagezielen 
und der Investmentpolitik des entsprechenden Fonds 
angelegt.

SONSTIGE WICHTIGE ANGABEN
Geprüfte Jahresberichte und Finanzausweise sowie 
ungeprüfte Halbjahresberichte liegen am eingetragenen 
Sitz der Gesellschaft oder unter www.bnymellonim.com zur 
Einsicht aus. Sie können auch an die eingetragene Anschrift 
der Anteilinhaber geschickt werden.
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Der Verwaltungsrat legt seinen Jahresbericht und die 
geprüften Finanzausweise für das am 31. Dezember 2019 
beendete Geschäftsjahr vor.

HAUPTT˜TIGKEIT
Das Anlageziel jedes Fonds wird im Prospekt dargelegt und 
in den Berichten des Anlageverwalters erläutert.

AUFGABEN DES VERWALTUNGSRATS
Die Mitglieder des Verwaltungsrats sind für die 
Erstellung des Berichts des Verwaltungsrats und des 
Jahresabschlusses gemäß dem Companies Act 2014 in der 
jeweils gültigen Fassung verantwortlich.

Nach dem irischen Gesellschaftsrecht sind die Mitglieder 
des Verwaltungsrates verp� ichtet, für jedes Geschäftsjahr 
einen Jahresabschluss zu erstellen. Im Rahmen dieses 
Gesetzes haben sich die Mitglieder des Verwaltungsrates 
entschieden, den Jahresabschluss gemäß dem Financial 
Reporting Standard 102: �The Financial Reporting Standard 
applicable in the United Kingdom and the Republic of 
Ireland� (Der im Vereinigten Königreich und der Republik 
Irland anzuwendende Finanzberichterstattungsstandard) 
(�FRS 102�) zu erstellen. Nach dem Gesellschaftsrecht 
müssen die Mitglieder des Verwaltungsrats den 
Jahresabschluss nicht genehmigen, sofern sie nicht davon 
überzeugt sind, dass er zum Ende des Geschäftsjahres 
ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 
der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage von BNY Mellon 
Global Funds, plc (die �Gesellschaft�) sowie der Gewinne 
oder Verluste der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 
vermittelt und die Bestimmungen des Companies Act 2014 
in der jeweils gültigen Fassung erfüllt. Bei der Erstellung 
des Abschlusses muss der Verwaltungsrat:

� geeignete Rechnungslegungsgrundsätze wählen und 
diese konsequent anwenden;

� Ermessensentscheidungen treffen und Schätzungen 
vornehmen, die vernünftig und vorsichtig sind;

� feststellen, ob der Abschluss in Überstimmung mit 
anerkannten Rechnungslegungsgrundsätzen erstellt 
wurde, ferner diese Grundsätze identi� zieren und die 
Auswirkungen und Gründe für wesentliche Abweichungen 
von diesen Grundsätzen ermitteln; und

� den Abschluss auf der Basis der Betriebsfortführung 
erstellen, außer es ist nicht damit zu rechnen, dass die 
Gesellschaft ihre Geschäfte in absehbarer Zeit fortsetzen 
wird.

Der Verwaltungsrat bestätigt, dass er sich bei der Erstellung 
des Jahresabschlusses an die vorstehenden Vorschriften 
gehalten hat.

ENTSPRECHUNGSERKL˜RUNG 
DES�VERWALTUNGSRATS
Der Verwaltungsrat bestätigt gemäß Section 225(2) 
Companies Act 2014 (das �Gesetz�), dass er dafür 
verantwortlich ist, die Einhaltung der folgenden, in 
diesem Artikel de� nierten �relevanten Verp� ichtungen� 
sicherzustellen: (i) bestimmte Bestimmungen des 
Gesetzes, deren Verletzung einen Verstoß der Kategorie�1 
oder 2 darstellt; (ii) Delikte im Zusammenhang mit 
schwerem Marktmissbrauch wie in� Section� 1368 des 
Gesetzes erwähnt; und (iii) die in Section�225 des Gesetzes 
genannten irischen Steuergesetze.

Die Gesellschaft ist bestrebt, die Einhaltung ihrer 
relevanten Verp� ichtungen sicherzustellen und 
innerhalb der� Gesellschaft ein Klima zu fördern, welches 
das� Bewusstsein für die� Einhaltung dieser Verp� ichtungen 
schärft und eine entsprechende Kultur fördert 
(die��Compliance-Politik�).

Um der Compliance-Politik Wirkung zu verleihen, hat 
der� Verwaltungsrat mit Unterstützung der zuständigen 
Berater die relevanten Verp� ichtungen herausgestellt, 
die�seiner Ansicht nach für die Gesellschaft gelten.

Die Verwaltungsratsmitglieder bestätigen, dass:

� angemessene Regelungen und Strukturen eingeführt 
wurden (die �Compliance-Regelungen�), die ihres Erach-
tens die wesentliche Einhaltung der relevanten Verp� ich-
tungen der Gesellschaft sicherstellen; und

� die Compliance-Regelungen, die getroffen wurden, um 
die� Einhaltung der relevanten Verp� ichtungen durch 
die�Gesellschaft sicherzustellen, im Laufe des Geschäfts-
jahres überprüft wurden. 

Die Erklärung zur Compliance-Politik wird regelmäßig 
überprüft und kann gelegentlich ergänzt werden. 
Die� Compliance-Regelungen werden jedes Jahr überprüft 
um sicherzustellen, dass die relevanten Verp� ichtungen 
der Gesellschaft weiterhin in jeder wesentlichen Hinsicht 
angemessen eingehalten werden.

RECHNUNGSUNTERLAGEN
Der Verwaltungsrat ist für angemessene Rechnungs-
legungsunterlagen verantwortlich, die mit ausreichender 
Genauigkeit zu jeder Zeit die Finanzlage der Gesellschaft 
ausweisen und ihm die Möglichkeit geben sicherzustellen, 
dass der Abschluss in Übereinstimmung mit FRS 102 und 
unter Einhaltung des Companies Act� 2014, in der jeweils 
gültigen Fassung, und der Richtlinie der Europäischen 
Gemeinschaften (über die Organismen für gemeinsame 
Anlagen in Wertpapieren) von 2011 (in�der jeweils gültigen 
Fassung) (die �OGAW-Richtlinie�) und den Vorschriften 
des Central Bank (Supervision and Enforcement) Act 2013 

BERICHT DES VERWALTUNGSRATS
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GESCH˜FTSÜBERBLICK UND 
KÜNFTIGE ENTWICKLUNGEN
Die Gesellschaft ist eine offene Investmentgesellschaft 
mit variablem Kapital, die von der Zentralbank gemäß den 
OGAW-Richtlinien zugelassen wurde. Die Art der Geschäfte 
der� Gesellschaft hat sich im Verlauf des Geschäftsjahres 
nicht verändert.

Eine genaue Übersicht über die Faktoren, die zum 
Fondsergebnis beigetragen haben, ist im Bericht des 
Anlageverwalters enthalten. Der Verwaltungsrat rechnet 
nicht mit einer�˜nderung der Struktur oder der Anlageziele 
der�Gesellschaft.

ZIELE UND GRUNDS˜TZE DES RISIKOMANAGEMENTS
Durch ihre Anlagetätigkeit ist die Gesellschaft 
verschiedenen Arten von Risiken ausgesetzt, die mit den 
Finanzinstrumenten und den Märkten verbunden sind, 
in�denen sie investiert ist.

Einzelheiten zu den wichtigsten Risiken bei Anlagen in die 
Gesellschaft sind in Erläuterung 16 zum Jahresabschluss 
dargelegt.

ERGEBNISSE
Die Ergebnisse für das Geschäftsjahr sind in der 
Gesamtergebnisrechnung dargelegt.

EREIGNISSE SEIT GESCH˜FTSJAHRESENDE
Seit Ende des Geschäftsjahres haben sich außer den 
in Erläuterung 20 zum Jahresabschluss genannten 
Ereignissen und der nachfolgenden Aktualisierung zum 
Coronavirus COVID-19 keine bedeutenden Ereignisse auf 
die Gesellschaft ausgewirkt.

CORONAVIRUS COVID-19
Im März 2020 erklärte die Weltgesundheitsorganisation 
den COVID-19-Ausbruch zur Pandemie. Die diesbezüglichen 
Gesamtfolgen sind derzeit nicht abschätzbar, die 
Coronavirus-Pandemie kann jedoch zu anhaltender 
Marktvolatilität und einer weltweiten Wirtschaftskrise 
führen. Außerdem kann sie sich sehr nachteilig auf den Wert 
von Teilfondsanlagen und die Fähigkeit auswirken, Zugang 
zu Märkten zu erhalten oder die Anlagepolitik der Teilfonds 
wie ursprünglich angestrebt umzusetzen. Des Weiteren 
können staatliche Eingriffe oder sonstige Beschränkungen 
und Verbote, die angesichts der erheblichen Marktvolatilität 
vorübergehend von Aufsichtsbehörden, Börsen und 
Handelsplätzen auferlegt werden, die Möglichkeiten zur 
Umsetzung der Anlagepolitik von Teilfonds beeinträchtigen. 
Der Zugang zur Liquidität könnte sich für die Teilfonds 
schwieriger gestalten, insbesondere in Zeiten, in denen der 
Liquiditätsbedarf zur Erfüllung von Rücknahmeanträgen 
deutlich ansteigt. Die zum Betreiben der Gesellschaft 
erforderlichen Dienste können infolge der Pandemie 
zeitweilig unterbrochen werden.

(Section� 48(1)) (Organismen für gemeinsame Anlagen 
in�Wertpapieren) von 2019, in der jeweils gültigen Fassung 
(die �CBI OGAW-Vorschriften�) entspricht.

Die�vom�Verwaltungsrat ergriffenen Maßnahmen, mit�denen 
sichergestellt wird, dass die�Verp� ichtung der�Gesellschaft, 
angemessene Rechnungsunterlagen zu führen, erfüllt 
wird, umfassen den� Einsatz von� entsprechenden 
Systemen und� Verfahren sowie die� Beschäftigung 
von� Fachpersonal. Zu diesem Zweck wurde BNY� Mellon 
Fund Services (Ireland) Designated Activity Company* 
(die� �Verwaltungsgesellschaft�) mit� der� ordnungsgemäßen 
Führung der� Rechnungsunterlagen der� Gesellschaft 
beauftragt. Die� Rechnungsunterlagen werden demgemäß 
in� One� Dockland Central, Guild Street, IFSC, Dublin� 1, 
D01E4XO, Irland aufbewahrt. Der� Verwaltungsrat 
ist� ferner dafür verantwortlich, die� Vermögenswerte 
der� Gesellschaft zu schützen und� insofern angemessene 
Maßnahmen zur� Verhinderung und� Aufdeckung von� Betrug 
und� anderen Unregelmäßigkeiten zu ergreifen. Nach 
den� CBI� OGAW-Vorschriften ist� der� Verwaltungsrat 
verp� ichtet, die� Depotbank mit� der� sicheren Verwahrung 
der� Vermögenswerte der� Gesellschaft zu betrauen. 
In� Ausübung ihrer P� icht hat� die� Gesellschaft The� Bank 
of� New� York Mellon SA/NV, Dublin Branch* bestellt, damit 
diese ihr� Treuhand-, Verwahr- und� Depotdienstleistungen 
erbringt.

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wird auf der Website 
von BNY Mellon Investment Management EMEA Limited 
(www.bnymellonim.com) veröffentlicht. Der Verwaltungsrat 
ist für die P� ege und Richtigkeit der auf dieser Website 
enthaltenen Unternehmens- und Finanzinformationen 
der Gesellschaft verantwortlich. Die Gesetzgebung der 
Republik Irland, die die Erstellung und Verteilung von 
Jahresabschlüssen regelt, kann von der Gesetzgebung 
anderer Rechtsordnungen abweichen.

* Siehe Erläuterung 19 zum Jahresabschluss.

AUSSCHÜTTUNGEN
Ausschüttungen an Anteilinhaber einlösbarer 
partizipierender Anteile werden in der 
Gesamtergebnisrechnung als Finanzkosten ausgewiesen, 
wenn sie gemäß den Bestimmungen im� Prospekt der 
Euronext Dublin erklärt werden. Die� Dividenden werden 
in dem für die Gewährleistung einer umfassenden 
Ausschüttungspolitik der Gesellschaft gemäß geltendem 
britischem Steuerrecht erforderlichen Maße erklärt.

Nähere Angaben zu den Ausschüttungen an Inhaber 
einlösbarer, partizipierender Anteile sind in der 
Gesamtergebnisrechnung aufgeführt und Ausschüttungen, 
die nach dem Ende des Geschäftsjahres für Inhaber 
einlösbarer, partizipierender Anteile erklärt wurden, sind 
in�Erläuterung�20 zum Jahresabschluss enthalten.
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Daher ist der Verwaltungsrat von BNY Mellon Management 
(Luxemburg) mit Blick auf die Bestätigung seitens der 
Managementgesellschaft und ihrer entsprechenden 
Beauftragten überzeugt, dass:

(i) es geltende Vereinbarungen (welche aus schriftlichen, 
von den Anlageverwaltern dokumentierten Verfahren 
hervorgehen) gibt, um sicherzustellen, dass die vor-
stehend beschriebenen Verp� ichtungen für sämtliche 
Transaktionen mit verbundenen Personen gelten;

(ii) die mit verbundenen Personen im Laufe des Geschäfts-
jahres eingegangen Transaktionen in Übereinstimmung 
mit diesen Verp� ichtungen durchgeführt wurden, was 
durch die Anlageverwalter in Form von regelmäßigen 
Berichten an die Verwaltungsratsmitglieder bestätigt 
wird.

In Erläuterung 11 werden die Transaktionen mit verbundenen 
Parteien im Geschäftsjahr gemäß den Anforderungen von 
Abschnitt 33 �Angaben über Beziehungen zu�nahestehenden 
Unternehmen und Personen� in FRS 102 dargelegt. 
Anteilinhaber sollten jedoch beachten, dass nicht alle 
�verbundenen Personen� verbundene Parteien im Sinne 
von Abschnitt 33 FRS 102 sind. Ausführliche Informationen 
zu den an verbundene Parteien und bestimmte verbundene 
Personen gezahlten Gebühren sind in den Erläuterungen 3 � 7 
und 11 dargelegt.

ERKL˜RUNG ZUR CORPORATE GOVERNANCE
Die Gesellschaft unterliegt Corporate Governance-Praktiken, 
die auf folgenden Dokumenten oder Vorschriften basieren:

(i) der Gründungsurkunde und Satzung der Gesellschaft;

(ii) Der Companies Act 2014 in der jeweils gültigen Fassung;

(iii) den OGAW-Vorschriften der Zentralbank; und

(iv) dem Kodex der Listing-Anforderungen und -verfahren 
der Euronext.

Kopien aller oben genannten Dokumente liegen am 
eingetragenen Sitz der Gesellschaft in One Dockland 
Central, Guild Street, IFSC, Dublin 1, D01E4XO, Irland, zur 
Einsichtnahme bereit.

Am 14. Dezember 2011 veröffentlichte die Irish Funds Industry 
Association (�IF�) einen Corporate Governance-Kodex 
(�IF-Code�), der auf der Website der IF (www.irishfunds.ie) 
eingesehen werden kann und der dort erhältlich ist. Es� sei 
darauf hingewiesen, dass der IF-Code die bestehenden 
Corporate Governance-Richtlinien widerspiegelt, welche 
für in Irland zugelassene Organismen für gemeinsame 
Anlagen gelten.

Der Verwaltungsrat verfolgt zeitnah die Geschehnisse. 
Angesichts der Art des Virusausbruchs und der laufenden 
Entwicklungen besteht hohe Ungewissheit, und zum 
gegenwärtigen Zeitpunkt können keine Aussagen über 
das Ausmaß und die Art der gesamten zukünftigen 
Auswirkungen auf die Gesellschaft gemacht werden.

TRANSAKTIONEN MIT UND POSITIONEN 
BEI�VERBUNDENEN PARTEIEN
Außer wie in Erläuterung 11 zum Jahresabschluss angege-
ben, sind dem Verwaltungsrat keine bedeutenden Verträge 
oder Vereinbarungen bekannt, die in Verbindung mit der 
Geschäftstätigkeit der Gesellschaft stehen, an denen Ver-
waltungsratsmitglieder, wie im Companies Act�2014 in�der 
jeweils gültigen Fassung de� niert, zu jedweder Zeit wäh-
rend des Geschäftsjahres zum 31.�Dezember�2019 und zum 
31.�Dezember�2018 ein wirtschaftliches Interesse hatten.

TRANSAKTIONEN MIT VERBUNDENEN PERSONEN
Gemäß Artikel 43 (1) der�OGAW-Vorschriften der�Zentralbank 
muss jede Transaktion, die� von� der� Managementgesell-
schaft oder Depotbank, und� den� Beauftragten oder 
Unterbe auftragten dieser Managementgesellschaft oder 
Depotbank (außer einer von� einer Depotbank bestellten 
Unterdepotbank, die�nicht zur�Unternehmensgruppe zählt) 
und� einem verbundenen Unternehmen oder Konzernun-
ternehmen der� Managementgesellschaft, Depotbank, 
des� Beauftragten oder Unterbeauftragten (�verbundene 
Personen�) durch geführt wird, so abgewickelt werden, 
als�wäre sie�unter marktüblichen Bedingungen ausgehandelt 
wurden. Derartige Transaktionen müssen im besten 
Interesse der� Anteilinhaber sein. Neben diesen Transak-
tionen gibt es auch Transaktionen, die� von� verbundenen 
Personen im�Auftrag der�Gesellschaft durchgeführt werden, 
auf� die� die� Mitglieder des� Verwaltungsrats keinen direkten 
Zugriff haben und�bei�denen sich die�Verwaltungsratsmitglieder 
auf� Zusicherungen ihrer Beauftragten verlassen müssen, 
dass die� verbundenen Personen, die� solche Transaktionen 
ausführen, diese auf�einer ähnlichen Grundlage ausführen.

Anteilinhaber sollten die Governance-Struktur der Gesell-
schaft berücksichtigen, die insbesondere im Abschnitt 
�Erklärung zur Corporate Governance� dieses Berichts des 
Verwaltungsrats beschrieben ist, und ferner die Aufgaben 
und Verantwortlichkeiten der jeweiligen Vertreter der 
Gesell schaft, die� einer umfassenden Aufsicht durch den 
Verwaltungsrat unterliegen. Ferner sollten Anteilinhaber 
den Prospekt lesen, in dem viele Transaktionen mit verbun-
denen Personen sowie die allgemeine Beschaffenheit 
der vertraglichen Vereinbarungen mit den wichtigsten 
verbun denen Personen beschrieben sind. Dabei handelt 
es sich aber nicht um eine vollständige Au� istung aller 
Transaktionen mit verbundenen Personen. Ferner werden 
die Anteilinhaber auf die Bestimmungen des Prospekts 
verwiesen, die sich mit Interessenkon� ikten befassen.
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3. Die Managementgesellschaft hat ihre Verantwortung 
als Verwaltungs-, Register- und Transferstelle an 
die Verwaltungsgesellschaft übertragen, die für die 
laufende Verwaltung der Gesellschaft und die Fonds, 
einschließlich der Berechnung der Nettoinventarwerte, 
verantwortlich ist. Die Verwaltungsgesellschaft wird 
von der Zentralbank reguliert und steht unter ihrer 
Aufsicht; und

4. BNY Mellon Investment Management EMEA Limited und 
BNY Mellon Fund Management (Luxembourg)� S.A. fun-
gieren als Vertriebsstellen für die Fonds der�Gesellschaft.

In Übereinstimmung mit den Zentralbank OGAW-
Vorschriften ist der Verwaltungsrat verp� ichtet, 
die Depotbank mit der sicheren Verwahrung der 
Vermögenswerte der Gesellschaft zu betrauen. In Ausübung 
ihrer P� icht hat die� Gesellschaft The Bank of New York 
Mellon SA/NV, Dublin Branch* bestellt, damit diese ihr 
Treuhand-, Verwahr- und Depotdienstleistungen erbringt. 
Das Unternehmen ist von der Europäischen Zentralbank 
autorisiert, ist von der Zentralbank zugelassen und wird 
von dieser beaufsichtigt.

Der Verwaltungsrat erhält regelmäßig (mindestens 
vierteljährlich) Berichte von seinen beauftragten 
Dienstleistern und von der Depotbank, auf deren Grundlage 
er die Leistung der beauftragten Dienstleister und 
der�Depotbank (je�nach Fall) beurteilen kann.

* Siehe Erläuterung 19 zum Jahresabschluss.

RECHNUNGSLEGUNG � BESCHREIBUNG 
DER�HAUPTMERKMALE
Der Verwaltungsrat ist für die Einführung und 
Aufrechterhaltung angemessener interner Kontroll- 
und Risikomanagementsysteme der Gesellschaft im 
Zusammenhang mit dem Rechnungslegungsprozess 
verantwortlich. Ziel dieser Systeme ist es, das 
Risiko von Fehlern oder Betrug beim Erreichen der 
Rechnungslegungsziele der Gesellschaft zu steuern 
statt sie auszuschalten. Die Systeme können lediglich 
einen angemessenen jedoch keinen absoluten Schutz vor 
wesentlichen Fehldarstellungen oder Verlust bieten. Der 
Verwaltungsrat hat die Verwaltungsgesellschaft mit der 
Verwaltung der Rechnungsunterlagen beauftragt.

Der� Verwaltungsrat verfügt per� Übertragung an die 
Verwaltungsgesellschaft über Verfahren um sicherzustellen, 
dass alle relevanten Rechnungsbücher ordnungsgemäß 
geführt werden und verfügbar sind, einschließlich der 
Erstellung der Jahres- und Halbjahresabschlüsse. 
Der� Jahres- und� Halbjahresabschluss der� Gesellschaft 
müssen vom� Verwaltungsrat der� Gesellschaft genehmigt 
und� bei� der� irischen Zentralbank eingereicht werden. 

Der Verwaltungsrat hat den IF-Code geprüft und diesen Kodex 
am 20. Dezember 2012 angenommen, nachdem bewertet 
wurde, ob die im IF-Code enthaltenen Maßnahmen mit 
den bestehenden Corporate Governance-Grundsätzen 
und -Verfahren für das Geschäftsjahr übereinstimmen. 
In� Übereinstimmung mit dem für Fondsgesellschaften, 
wie z.B. die Gesellschaft, geltenden aufsichtsrechtlichen 
Rahmen (und im Gegensatz zu normal operierenden 
Gesellschaften mit einer Geschäftsleitung und Mitarbeitern 
in Vollzeit) operiert die Gesellschaft folglich nach dem 
delegierten Modell. Dementsprechend hat sie Management- 
(einschließlich Anlageverwaltung), Verwaltungs- und 
Vertriebsaufgaben an Dritte übertragen hat, ohne dabei 
die Gesamtverantwortung des Verwaltungsrats abzugeben. 
Der Verwaltungsrat hat Mechanismen zur Überwachung der 
Ausübung dieser übertragenen Aufgaben eingeführt, die 
der ständigen Aufsicht und Führung des Verwaltungsrats 
unterliegen. Diese Übertragung von Aufgaben und die 
Ernennung beaufsichtigter Dritter werden im Prospekt der 
Gesellschaft erläutert. Insgesamt umfassen sie:

1. Laut dem� Managementvertrag hat� die� Gesellschaft 
BNY Mellon Fund Management (Luxembourg) S.A.* 
zu ihrer Managementgesellschaft ernannt. Gemäß 
den� Bestimmungen des Managementvertrags trägt 
die� Managementgesellschaft die Verantwortung für 
das Management und die Verwaltung der Geschäfte der 
Gesellschaft sowie den Vertrieb der Anteile der Fonds. 
Die�Managementgesellschaft wird von der Zentralbank 
reguliert und steht unter ihrer Aufsicht.

2. Die Managementgesellschaft hat die Erfüllung der 
Anlageverwaltungsaufgaben der Gesellschaft und 
ihrer Fonds gemäß den Erläuterungen im Prospekt und 
entsprechend der Aufführung im Inhaltsverzeichnis 
dieses Abschlusses an die jeweiligen Anlageverwalter 
übertragen.

 Die jeweiligen Anlageverwalter tragen die unmittelbare 
Verantwortung für die Entscheidungen in Bezug auf 
die laufende Verwaltung der Fonds, die sie verwalten. 
Darüber hinaus berichten sie dem Verwaltungsrat 
über die Wertentwicklung der von ihnen verwalteten 
Fonds. Die jeweiligen Anlageverwalter verfügen 
über von ihnen eingeführte interne Kontroll- und 
Risikomanagementverfahren, die gewährleisten, dass 
sämtliche maßgeblichen Risiken, die in Verbindung 
mit der Verwaltung der Fonds durch sie stehen, 
jederzeit identi� ziert, überwacht und verwaltet werden 
und gegenüber dem Verwaltungsrat regelmäßig 
eine angemessene Berichterstattung erfolgt. 
Die�Anlageverwalter werden von der Aufsichtsbehörde 
der jeweils zuständigen Gerichtsbarkeit reguliert und 
stehen unter deren Aufsicht.
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und� jeder Anteilinhaber des� Managements eine Stimme 
für� alle von� ihm gehaltenen nicht-partizipierenden Anteile. 
Der� Vorsitzende einer Hauptversammlung der� Gesellschaft 
oder mindestens fünf anwesende Anteilinhaber oder ein�oder 
mehrere Anteilinhaber, die� mindestens ein� Zehntel der 
in�Umlauf be� ndlichen Anteile repräsentieren und�auf�einer 
solchen Versammlung stimmberechtigt sind, können eine 
geheime Wahl beantragen.

Die� Anteilsinhaber können beschließen, einen ordentlichen 
Beschluss oder einen Sonderbeschluss auf�einer Versammlung 
der� Anteilsinhaber zu genehmigen. Ein� ordentlicher 
Beschluss der� Gesellschaft oder der� Anteilinhaber eines 
bestimmten Fonds oder einer bestimmten Anteilsklasse 
erfordert die� absolute Mehrheit der� abgegebenen 
Stimmen der� Anteilinhaber, die� bei der� Versammlung, 
im Rahmen derer der� Beschluss vorgeschlagen wird, 
persönlich oder durch Stimmrechtsvertreter ihre Stimme 
abgeben. Für� einen Sonderbeschluss der� Gesellschaft 
oder der� Anteilinhaber eines bestimmten Fonds oder einer 
bestimmten Anteilsklasse, unter anderem einen Beschluss 
zur� ˜nderung der� Gründungsurkunde und� der� Satzung, 
ist�eine Mehrheit von�mindestens 75 % der�persönlich oder 
durch Stimmrechtsvertreter auf� der� Hauptversammlung 
anwesenden und�abstimmenden Anteilinhaber erforderlich.

ZUSAMMENSETZUNG UND ARBEIT DES 
VERWALTUNGSRATS UND DER AUSSCHÜSSE
Sofern auf einer Hauptversammlung der Gesellschaft nicht 
durch ordentlichen Beschluss etwas anderes bestimmt 
wird, beträgt die Anzahl der Verwaltungsratsmitglieder 
mindestens zwei und höchstens zwölf. Der derzeitige 
Verwaltungsrat der Gesellschaft setzt sich aus vier 
Verwaltungsratsmitgliedern zusammen, die im Verzeichnis 
dieses Abschlusses aufgeführt sind.

Die Geschäfte der Gesellschaft werden von den Verwal-
tungs ratsmitgliedern geleitet, die sämtliche Vollmachten 
der Gesellschaft ausüben, sofern diese nicht nach 
Maßgabe des Companies Act 2014 in der jeweils gültigen 
Fassung oder den Satzungsbestimmungen der Gesellschaft 
von der Gesellschaft in einer Hauptversammlung 
auszuüben sind. Ein Verwaltungsratsmitglied kann 
jederzeit eine Verwaltungsratssitzung einberufen, der 
Gesellschaftssekretär muss auf Aufforderung des Verwal-
tungsrates eine Verwaltungsratssitzung einberufen. Über 
Fragen, die während einer Versammlung des Verwaltungsrats 
auftreten, wird mit der Mehrheit der Stimmen entschieden. 
Bei Stimmengleichheit hat der Vorsitzende eine zweite 
oder entscheidende Stimme. Die Beschlussfähigkeit für die 
Verhandlung der Tagesordnungspunkte des Verwaltungsrats 
kann vom Verwaltungsrats festgelegt werden und ist 
andernfalls mit zwei Personen erreicht. Die wichtigsten 
Managementfunktionen der Managementgesellschaft 
werden in Übereinstimmung mit dem Business Plan an die 
designierten Verwaltungsratsmitglieder übertragen.

Der� Jahresabschluss muss darüber hinaus bei� Euronext 
Dublin und� beim Companies Registration Of� ce 
(Handels register) eingereicht und� von� unabhängigen 
Abschlussprüfern geprüft werden, die�dem�Verwaltungsrat 
jährlich über ihre Erkenntnisse berichten.

Der Verwaltungsrat hat eine unabhängige externe Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft beauftragt, den Jahres-
abschluss in Übereinstimmung mit dem Companies 
Act� 2014 in der jeweils gültigen Fassung zu prüfen. Bei 
Bedarf beurteilt und erörtert der Verwaltungsrat wichtige 
Fragen der Rechnungslegung und Berichterstattung.

Die Verwaltungsgesellschaft trägt die betriebliche 
Verantwortung für ihre internen Kontrollen in Bezug auf 
das Rechnungslegungsverfahren und die Berichterstattung 
der Verwaltungsgesellschaft an den Verwaltungsrat. 
Die Verwaltungsgesellschaft wurde von der Zentralbank 
zugelassen und untersteht ihrer Aufsicht und erfüllt die 
Vorschriften der Zentralbank.

VERSAMMLUNGEN DER ANTEILINHABER
Die Einberufung und Durchführung von Versammlungen 
der Anteilinhaber werden durch die Gründungsurkunde 
und die Satzung der Gesellschaft und den Companies 
Act�2014 in der jeweils gültigen Fassung geregelt. Obgleich 
der� Verwaltungsrat jederzeit eine außerordentliche 
Hauptversammlung der� Gesellschaft einberufen darf, 
muss er innerhalb von�achtzehn Monaten nach Gründung 
der� Gesellschaft und� innerhalb von� fünfzehn Monaten 
nach dem� Datum der� letzten Jahres hauptversammlung 
eine Jahres hauptversammlung einberufen, voraus-
gesetzt, dass jeweils neun Monate nach Ende jedes 
Rechnungslegungszeitraums der� Gesellschaft eine 
Jahreshauptversammlung abgehalten wird.

Nach Maßgabe des Companies Act 2014 in der jeweils gültigen 
Fassung können zudem Anteilinhaber, die mindestens ein 
Zehntel des eingezahlten Grundkapitals der Gesellschaft 
repräsentieren, den Verwaltungsrat zur Einberufung einer 
Versammlung der Anteilinhaber auffordern. Die�Einberufung 
der� Anteilsinhaber zur Jahres hauptversammlung bzw. 
zu einer Versammlung, die zur Verabschiedung eines 
Sonderbeschlusses einberufen wird, muss mindestens 
einundzwanzig volle Tage im Voraus erfolgen.

Die� Beschlussfähigkeit einer Hauptversammlung ist 
erreicht, wenn zwei Anteilinhaber persönlich oder durch 
Stimmrechtsvertreter anwesend sind. Die� Stimmabgabe 
kann persönlich oder durch Stimmrechtsvertreter erfolgen. 
Per� Handzeichen verfügt jeder persönlich oder mittels 
Stimmrechtsvertretung anwesende Anteilinhaber über eine 
Stimme, und� jeder Anteilinhaber des�Managements verfügt 
über eine Stimme für� alle nicht partizipierenden Anteile. 
Bei�einer geheimen Abstimmung hat�jeder Anteilinhaber eine 
Stimme für�jeden von�ihm�gehaltenen partizipierenden Anteil 
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David Dillon und Greg Brisk sind zudem Verwal tungs-
ratsmitglieder des Managers. David Turnbull ist am 
19. Februar 2019 aus der Gesellschaft ausgeschieden 
und schied anschließend am 2. Juli 2019 als Verwal-
tungsratsmitglied des� Managers aus. Im Laufe des 
Geschäftsjahres sind Verwaltungsgebühren in Höhe von 
103.915.807 USD (31.� Dezember 2018: 128.736.792 USD) 
entstanden.

David Turnbull (zurückgetreten am 19. Februar 2019), Greg 
Brisk und Gerald Rehn (ernannt am 1. Januar 2019) haben 
auf ihren Rechtsanspruch auf eine Vergütung ihrer Tätigkeit 
als Verwaltungsratsmitglieder in den Geschäftsjahren zum 
31.�Dezember�2019 und 31. Dezember 2018 verzichtet.

POLITISCHE SPENDEN
In den Geschäftsjahren zum 31. Dezember 2019 und zum 
31. Dezember 2018 wurden von der Gesellschaft keine 
politischen Spenden gemacht.

OFFENLEGUNG VON INFORMATIONEN AN DIE 
ABSCHLUSSPRÜFER
Nach Kenntnis der jeweiligen Mitglieder des 
Verwaltungsrates zum Zeitpunkt der Genehmigung des 
vorliegenden Berichts gibt es keine prüfungsrelevanten 
Informationen (die die Abschlussprüfer in Verbindung mit 
der Erstellung ihres Berichts benötigen) über die sie die 
Abschlussprüfer nicht in Kenntnis gesetzt haben. Jedes 
Verwaltungsratsmitglied hat alle Maßnahmen ergriffen, 
die es als Verwaltungsratsmitglied ergreifen muss, um sich 
sämtliche relevanten Rechnungslegungsinformationen 
zu beschaffen und um� sicherzustellen, dass diese den 
Abschlussprüfern zur Verfügung gestellt werden.

UNABH˜NGIGE ABSCHLUSSPRÜFER
Der Verwaltungsrat hat Ernst & Young mit Wirkung zum 
2.� September� 2014 zu Abschlussprüfern der Gesellschaft 
ernannt.

Ernst & Young haben ihre Absicht, im Amt zu bleiben, 
gemäß Section 383 (2) Companies Act 2014 bekundet.

Im Auftrag des Verwaltungsrats

Verwaltungsratsmitglied � David Dillon

Verwaltungsratsmitglied � Greg Brisk

Datum: 16. April 2020

DIVERSIT˜TSERKL˜RUNG
In Anerkennung der� Bedeutung und� des Wertes von 
Diversität hat der Verwaltungsrat im September 2019 
eine Diversitätspolitik angenommen, die auf der nächsten 
Sitzung des Verwaltungsrats im Januar 2020 verabschiedet 
wurde. Diese Diversitätspolitik trägt den Vorteilen Rechnung, 
die eine Besetzung des Verwaltungsrats mit Personen 
mit unterschiedlichen Hintergründen, Erfahrungen und 
Ansichten mit sich bringt, einschließlich Personen, die unter 
anderem aufgrund ihrer Herkunft, ihres Alters, Geschlechts, 
ihrer Bildung oder ihres beru� ichen Hintergrunds zur 
Heterogenität des Verwaltungsrats beitragen. Ziel 
der Diversitätspolitik ist die Förderung von Vielfalt im 
Verwaltungsrat. Diese Diversitätspolitik wird in� Zukunft 
umgesetzt, indem sichergestellt wird, dass Neuernennungen 
in� den Verwaltungsrat auf der Grundlage von Verdiensten 
vorgenommen werden. Dabei werden die spezi� schen 
Fähigkeiten und Erfahrungen, die Unabhängigkeit 
und das Wissen berücksichtigt, die erforderlich sind, 
um� einen vielschichtigen Verwaltungsrat und die Vorteile 
der Vielfalt zu gewährleisten, die jeder Kandidat in� die 
Gesamtzusammensetzung des Verwaltungsrats einbringen 
würde. Seitdem die Diversitätspolitik angenommen wurde, 
wurden keine neuen Mitglieder in� den Verwaltungsrat 
ernannt.

DER VERWALTUNGSRAT
Nachfolgend eine Liste mit den Namen der Personen, 
die�während des Geschäftsjahres zum 31. Dezember 2019 
Mitglieder des Verwaltungsrates waren:

David Dillon (Ire)*^
David Turnbull (Neuseeland)<

Gerald Rehn (Amerika)<

Greg Brisk (Brite)
Jonathan Lubran (Brite)^<

Michael Meagher (Ire)^

Alle Verwaltungsratsmitglieder sind nicht geschäftsführende 
Verwaltungsratsmitglieder.

 * Vorsitzender des Verwaltungsrats

 ^ Unabhängiges Verwaltungsratmitglied

 < Siehe Erläuterung 19 zum Jahresabschluss. 

BETEILIGUNGEN DER VERWALTUNGSRATSMITGLIEDER 
UND DES GESELLSCHAFTSSEKRET˜RS
Die Verwaltungsratsmitglieder (einschließlich ihrer 
Angehörigen) und der Gesellschaftssekretär Tudor 
Trust Limited hielten während des Geschäftsjahres zum 
31. Dezember 2019 und zum 31. Dezember 2018 keine 
Beteiligungen an der Gesellschaft.
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Für den Berichtszeitraum vom 1. Januar 2019 bis 
31. Dezember 2019 (der �Berichtszeitraum�)

The Bank of New York Mellon SA/NV, Dublin Branch 
(die��Depotbank�, �wir�, �uns�) hat in ihrer Eigenschaft als 
Depotbank der Gesellschaft die Führung der Geschäfte 
der BNY Mellon Global Funds plc (die �Gesellschaft�) 
im�Berichtszeitraum untersucht.

Dieser Bericht, einschließlich des Prüfungsvermerks, 
wurde ausschließlich für die Anteilinhaber der Gesellschaft 
gemäß unserer Rolle als Depotbank der Gesellschaft 
und ausschließlich zu diesem Zweck erstellt. Dieser 
Prüfungsvermerk besagt nicht, dass wir damit eine 
Verantwortung zu irgendeinem anderen Zweck oder 
gegenüber irgendeiner Person übernehmen, die diesen 
Bericht zu sehen bekommt.

AUFGABEN DER DEPOTBANK
Unsere P� ichten und Verantwortlichkeiten werden in 
Vorschrift 34 der Richtlinie der Europäischen Gemeinschaften 
(über Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren) 
von 2011 (S.I. Nr. 352 von 2011), in der jeweils aktuellen 
Fassung (die �Vorschriften�), erläutert.

Unser Bericht gibt Auskunft darüber, ob die Gesellschaft nach 
unserer Auffassung in diesem Zeitraum in Übereinstimmung 
mit ihren Gründungsunterlagen (die �Gründungsurkunde 
und Satzung�) sowie den Vorschriften geführt wurde. 
Die Gesellschaft trägt die Gesamtverantwortung dafür, 
dass diese Bestimmungen eingehalten werden. Hat die 
Gesellschaft die Bestimmungen nicht erfüllt, müssen wir 
als Depotbank die Gründe hierfür angeben und außerdem 
darlegen, in welcher Hinsicht sie diese nicht erfüllt hat 
und welche Maßnahmen die Gesellschaft zur Beseitigung 
dieser Situation ergriffen hat.

GRUNDLAGE FÜR DEN PRÜFUNGSVERMERK 
DER�DEPOTBANK
Die Depotbank nimmt alle Prüfungen vor, die sie in eigenem 
Ermessen für angemessen hält um sicherzustellen, 
dass die Gesellschaft in jeder wesentlichen Hinsicht 
(i) in Übereinstimmung mit den in der Satzung und 
Gründungsurkunde und den betreffenden Vorschriften 
verankerten Anlage- und Kreditaufnahmebeschränkungen 
und (ii) darüber hinaus in Übereinstimmung mit der�Satzung 
und Gründungsurkunde sowie den betreffenden 
Vorschriften geführt wurde.

BEST˜TIGUNGSVERMERK
Wir sind der Meinung, dass die Geschäfte der Gesellschaft 
während des Zeitraums in allen wesentlichen Aspekten 
in Übereinstimmung mit folgenden Vorschriften geführt 
wurden:

(i) gemäß den durch die Satzung und Gründungsurkunde 
der Gesellschaft sowie die Richtlinien festgesetzten 
Anlage- und Kreditaufnahmebeschränkungen der 
Gesellschaft; und

(ii) im Übrigen gemäß den Bestimmungen der Gründungs-
urkunde und der Satzung sowie den Vorschriften.

MICHELLE MORONEY

Michelle Moroney
Für und im Namen von
The Bank of New York Mellon SA/NV, Dublin Branch
Riverside 2
Sir John Rogerson�s Quay
Grand Canal Dock
Dublin 2
D02 KV60
Irland
Datum: 16. April 2020

BERICHT DER DEPOTBANK
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BEST˜TIGUNGSVERMERK
Wir haben den Jahresabschluss von BNY Mellon Global 
Funds plc (�die Gesellschaft�) für das Geschäftsjahr 
zum� 31.� Dezember� 2019 geprüft. Dieser umfasst die 
Aufstellung der Finanzlage, die Gesamtergebnisrechnung, 
die Aufstellung der ˜nderungen des den Inhabern von 
einlösbaren, partizipierenden Anteilen zuzuschreibenden 
Nettovermögens, Erläuterungen zum Jahresbericht sowie 
die Zusammenfassung der wichtigsten Bilanzierungs- und 
Bewertungsverfahren in Erläuterung� 1. Bei der Erstellung des 
Abschlusses wurden die gesetzlichen Vorgaben in� Irland und 
die Rechnungslegungsgrundsätze, einschließlich FRS� 102 
�The Financial Reporting Standard Applicable in� the UK and 
the Republic of Ireland� (in� Irland allgemein anerkannte 
Rechnungslegungsgrundsätze) berücksichtigt. Unseres 
Erachtens:

� vermittelt der Jahresabschluss ein den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögenswerte, 
Verbindlichkeiten und der Finanzlage der Gesellschaft 
zum 31. Dezember 2019 sowie des Gewinns/Verlusts für 
das an dem genannten Datum abgelaufene Geschäftsjahr;

� wurde der Jahresabschluss ordnungsgemäß in Überein-
stimmung mit den in Irland allgemein anerkannten Rech-
nungslegungsgrundsätzen erstellt und

� wurde der Jahresabschluss ordnungsgemäß in Über-
einstimmung mit den Anforderungen des Companies 
Act 2014, den Verordnungen der Europäischen 
Gemeinschaften (über die Organismen für gemeinsame 
Anlagen in Wertpapieren) von 2011 (die �OGAW-
Verordnungen�) und den Vorschriften der Zentralbank 
(Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section 48(1)) 
(Undertakings for Collective Investment in Transferable 
Securities) (˜nderung) von 2019 (die �OGAW-Vorschriften 
der Zentralbank�) erstellt.

GRUNDLAGE FÜR DEN PRÜFUNGSVERMERK
Wir haben unsere Prüfung gemäß den International 
Standards on Auditing (Irland) (ISAs (Irland)) und 
geltendem Recht durchgeführt. Unsere Aufgaben gemäß 
diesen Grundsätzen sind im Abschnitt �Aufgaben des 
Abschlussprüfers im Zusammenhang mit der Prüfung des 
Abschlusses� näher erläutert. Wir sind gemäß den für unsere 
Prüfung von Abschlüssen in Irland maßgeblichen ethischen 

Anforderungen unabhängig von der Gesellschaft, unter 
anderem gemäß dem ethischen Standard für Unternehmen 
des öffentlichen Interesses, der von der Irish Auditing and 
Accounting Supervisory Authority (IAASA) herausgegeben 
wurde; zudem haben wir unsere anderen ethischen 
Aufgaben gemäß diesen Anforderungen erfüllt.

Wir betrachten die erlangten Prüfungsnachweise als 
hinreichende und angemessene Grundlage für die Erteilung 
unseres Testats.

FAZIT ZUM FORTFÜHRUNGSPRINZIP
Wir haben zu folgenden Angelegenheiten nichts zu 
berichten, über die wir Ihnen gemäß den internationalen 
Rechnungslegungsgrundsätzen für Irland (ISAs, Irland) 
berichten müssen, wenn:

� die Nutzung des Fortführungsprinzips als Basis für die 
Erstellung des Abschlusses durch den Verwaltungsrat 
nicht angemessen ist oder

� der Verwaltungsrat im Abschluss wesentliche 
Unsicherheiten nicht offengelegt hat, die erhebliche 
Zweifel an der Fähigkeit der Gesellschaft wecken 
können, das Fortführungsprinzip als Basis für die 
Rechnungslegung für einen Zeitraum von mindestens 
zwölf Monaten ab dem Datum zu verwenden, an dem die 
Herausgabe des Abschlusses genehmigt wird.

WESENTLICHE SACHVERHALTE DER PRÜFUNG
Wesentliche Sachverhalte der Prüfung sind jene 
Sachverhalte, die unserem professionellen Urteilsvermögen 
zufolge bei der von uns durchgeführten Prüfung des 
Abschlusses für den aktuellen Zeitraum eine besondere 
Bedeutung gespielt haben; dazu zählen die wichtigsten 
bewerteten Risiken wesentlicher Fehldarstellungen 
(ob� aufgrund von Betrug oder nicht) die wir identi� ziert 
haben, einschließlich jener mit den größten Auswirkungen 
auf: die Prüfstrategie insgesamt, die Zuweisung von 
Ressourcen während der Prüfung und die Steuerung der 
Bemühungen des beauftragten Teams. Diese Sachverhalte 
wurden im Rahmen unserer Prüfung des Abschlusses als 
Ganzes und bei der Erstellung unseres Prüfungsvermerks 
untersucht und wir geben keinen separaten Vermerk über 
diese Sachverhalte ab.

BERICHT DES UNABH˜NGIGEN ABSCHLUSSPRÜFERS 
AN DIE MITGLIEDER VON BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC
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Beschreibung Unsere Antwort

Wichtige 
Beobachtungen, 
die dem Verwaltungsrat 
mitgeteilt wurden

Unseres Erachtens stellen die Existenz und das Eigentum 
von finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten 
einen wesentlichen Sachverhalt der�Prüfung dar. 
Ihr�Nettowert beläuft sich auf 15.970.593.446 USD 
(2018: 15.339.775.753 USD).

Hierbei handelt es sich um einen wesentlichen 
Sachverhalt unserer Prüfung, da die Existenz 
und�das�Eigentum von Anlagen den Nettoinventarwert 
maßgeblich bestimmen.

Nähere Informationen finden Sie in Erläuterung�1�� 
Finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 
zum�angemessenen Gewinn-/Verlustwert und finanzielle 
Verbindlichkeiten und in Erläuterung�16 ��Bewertung 
des�beizulegenden Zeitwerts im Abschluss.

Wir haben eine Aufstellung aller finanziellen 
Vermögenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten 
von�der�Verwaltungsgesellschaft erhalten.

Wir haben die Existenz und das Eigentum von 
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten 
finanziellen Vermögenswerten und Verbindlichkeiten 
direkt bei der Depotbank oder den Kontrahenten überprüft, 
indem wir unabhängige Bestätigungen zum 30. Juni 2019 
eingeholt haben.

Am 31. Dezember 2019 führten wir bei allen Teilfonds 
das�Roll-Forward-Verfahren durch. 

Auf der Grundlage 
unserer Prüfverfahren 
wurden keine 
Unregelmäßigkeiten 
festgestellt.

Wir stufen die Bewertung von erfolgswirksam zum 
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen 
Vermögenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten 
als wesentlichen Sachverhalt der Prüfung ein, da sie 
maßgeblichen Einfluss auf die Wertentwicklung 
und�den Nettoinventarwert der Gesellschaft haben.

Nähere Informationen finden Sie in Erläuterung�1�� 
Finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 
zum�angemessenen Gewinn-/Verlustwert und finanzielle 
Verbindlichkeiten und in Erläuterung�16�� Bewertung 
des�beizulegenden Zeitwerts im�Abschluss.

Wir haben die Auflistung der erfolgswirksam 
zum�beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen 
Vermögenswerten und Verbindlichkeiten 
zum�31.�Dezember�2019 von der Verwaltungsstelle erhalten. 

Die Angemessenheit der Bewertung für alle erfolgswirksam 
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen 
Vermögenswerte und Verbindlichkeiten wurde beurteilt durch:

�  Vergleich der Werte mit den Marktkursen, Maklerpreisen 
oder den Kursen von Marktmachern;

�  Neuberechnung des beizulegenden Zeitwerts anhand 
von�branchenüblichen Standardmodellen; oder

�  Bewertung der Angemessenheit von Annahmen und Daten, 
die vom Verwaltungsrat bei der erfolgswirksamen 
Bewertung dieser finanziellen Vermögenswert und 
finanziellen Verbindlichkeiten verwendet wurden.

Auf der Grundlage 
unserer Prüfverfahren 
wurden keine 
Unregelmäßigkeiten 
festgestellt.

ANWENDUNG DER WESENTLICHKEIT
Bei der Planung und Durchführung der Prüfung, bei der 
Bewertung der Auswirkung identi� zierter Fehldarstellungen 
auf die Prüfung und bei der Erstellung unseres Prüfungsver-
merks wenden wir den Grundsatz der Wesentlichkeit an.

WESENTLICHKEIT
Informationen sind wesentlich, wenn ihr Weglassen oder 
ihre fehlerhafte Darstellung einzeln oder zusammen die auf 
der Basis des Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen 
Entscheidungen der Adressaten beein� ussen könnte. 

Die Wesentlichkeit bildet die Grundlage für die Bestimmung 
von Art und Umfang unserer Prüfverfahren. Wir haben 
bestimmt, dass die Wesentlichkeit 0,50 % (2018: 0,50 %) 
des Nettoinventarwerts beträgt. Unseres Erachtens ist 
der Nettoinventarwert eine geeignete Bezugsgröße, da die 
Adressaten des Abschlusses sich möglicherweise mehr 
darauf als auf den Gewinn konzentrieren. Im Laufe unserer 
Prüfung haben wir die anfängliche Wesentlichkeit neu 
beurteilt und keine Veränderung vorgenommen.

Prüfungswesentlichkeit
Für� die� Anwendung der� Wesentlichkeit auf� Einzelkonten 
oder die� Bilanz als� Ganzes wird ein� Betrag bestimmt, 
um die� Wahrscheinlichkeit, dass die� Summe der� nicht 
berich  tigten und� nicht entdeckten Fehldarstellungen 
die�Wesentlichkeit übersteigt, auf�ein�vertretbar niedriges 
Maß�zu reduzieren.

Auf� der� Grundlage unserer Risikobewertungen und der 
Beurteilung des Kontrollsystems der�Gesellschaft als Ganzes 
sind wir zu dem Urteil gelangt, dass die Prüfungswesent-
lichkeit 75 % (2018: 75 %) unserer Planungswesent lichkeit 
beträgt. Wir� haben die Prüfungswesent lichkeit unter 
Berücksichtigung unserer Kenntnis des Unternehmens 
und der Branche, unserer bisherigen Erfahrungen mit dem 
Unternehmen, der Wirksamkeit seines Kontrollsystems 
und unserer Beurteilung der mit dem Auftrag verbundenen 
Risiken auf diesen Prozentsatz festgesetzt.

Wesentlichkeitsgrenze
Ein Betrag, bei dessen Unterschreitung identi� zierte 
fehlerhafte Darstellungen eindeutig als unbedeutend 
eingestuft werden.
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Wir haben mit dem Verwaltungsrat vereinbart, dass wir 
ihm alle nicht berichtigten Prüfungsdifferenzen, die 
5% der Planungswesentlichkeit übersteigen, sowie alle 
Differenzen unterhalb dieser Grenze melden, die unseres 
Erachtens aus qualitativen Gründen zu melden sind.

Wir beurteilen bei der Erstellung unseres Vermerks alle nicht 
berichtigten fehlerhaften Darstellungen anhand der oben 
genannten quantitativen Aspekte der Wesentlichkeit und unter 
Berücksichtigung anderer relevanter qualitativer Aspekte.

Umfang unseres Prüfberichts
Unsere Beurteilung des Prüfrisikos, unsere Bewertung 
der� Wesentlichkeit und die von uns bestimmte 
Prüfungswesentlichkeit bestimmen den Umfang 
unserer Prüfung für die Gesellschaft. Auf diese Weise 
gelangen wir zu einer Einschätzung des Abschlusses. 
Um den Umfang der durchzuführenden Prüfungsarbeiten 
zu�bestimmen, berücksichtigen wir Kontogröße, Risikopro� l, 
Organisation der� Gesellschaft und Wirksamkeit der 
Kontrollen, einschließlich Kontrollen und ˜nderungen des 
Geschäftsklimas. Sämtliche Prüfungen wurden direkt von 
dem mit der Prüfung beauftragten Team durchgeführt.

SONSTIGE ANGABEN
Der� Verwaltungsrat ist� für� die� sonstigen Angaben 
verantwortlich. Die� sonstigen Angaben beinhalten 
die� Angaben in diesem Jahresbericht, jedoch nicht 
den� Abschluss und unseren Bericht als� Abschlussprüfer 
darüber. Unser Prüfungsvermerk bezieht sich nicht 
auf� die� sonstigen Angaben und� sofern dies nicht 
ausdrücklich in unserem Vermerk erwähnt wird geben 
wir�kein Prüfungsurteil dazu�ab.

Unsere Aufgabe im Zusammenhang mit der Prüfung 
des Abschlusses besteht darin, die sonstigen Angaben 
zu� lesen und dabei zu untersuchen, ob die sonstigen 
Angaben mit Blick auf den Abschluss oder die von uns bei 
der Prüfung oder auf sonstige Weise erlangten Kenntnisse 
sachlich unzutreffend sind oder andere wesentliche 
Fehldarstellungen enthalten. Wenn wir sachlich 
unzutreffende Angaben oder offensichtliche wesentliche 
Fehldarstellungen identi� zieren, müssen wir bestimmen, 
ob eine wesentliche Fehldarstellung im Abschluss oder 
eine wesentliche Fehldarstellung sonstiger Angaben 
vorliegt. Wenn wir auf der Grundlage unserer Prüfung 
zu� dem Schluss gelangen, dass diese sonstigen Angaben 
eine wesentliche Fehldarstellung enthalten, müssen wir 
dies melden.

In dieser Hinsicht ist von uns nichts zu melden.

EINSCH˜TZUNGEN ZU ANDEREN VOM COMPANIES 
ACT�2014 VORGESCHRIEBENEN ANGELEGENHEITEN
Wir melden ausschließlich auf der Grundlage der von uns 
im Rahmen der Prüfung durchgeführten Aufgaben, dass:

� unserer Auffassung nach die Angaben im Bericht des 
Verwaltungsrats mit dem Abschluss übereinstimmen und

� unserer Auffassung nach der Bericht des Verwaltungsrates 
in Übereinstimmung mit dem Companies Act 2014 erstellt 
wurde.

Wir haben alle Informationen und Erklärungen erhalten, die 
wir für die Zwecke unserer Abschlussprüfung als notwendig 
erachten.

Die Rechnungsunterlagen der Gesellschaft haben nach 
unserer Auffassung ausgereicht, um eine ordnungsgemäße 
Prüfung des Abschlusses zu gestatten und die Aufstellung 
der Finanzlage der Gesellschaft stimmt mit den 
Rechnungsunterlagen überein.

ANGELEGENHEITEN, ÜBER DIE WIR 
IN�AUSNAHMEF˜LLEN BERICHTEN MÜSSEN
Ausgehend von� unserem Wissen und� Verständnis der 
Gesellschaft und�ihres Umfeldes, die�wir�im Rahmen unserer 
Prüfung erlangt haben, haben wir� keine wesentlichen 
Fehldarstellungen im Bericht des� Verwaltungsrats 
identi� ziert.

Gemäß Companies Act� 2014 sind wir� verp� ichtet, Ihnen 
zu melden, wenn aus� unserer Sicht die� Offenlegung 
der� Vergütung der� Mitglieder des� Verwaltungsrats sowie 
der�Transaktionen gemäß Sections 305�bis�312�nicht erfolgt 
ist. In dieser Hinsicht ist�von�uns�nichts zu melden.

VERANTWORTUNG DER JEWEILIGEN PERSONEN
Verantwortung des Verwaltungsrats für den Abschluss
Wie� ausführlich in der Erklärung zu den Aufgaben 
des Verwaltungsrats auf Seite 6 dargelegt, ist der 
Verwaltungsrat für die Erstellung des� Abschlusses 
zuständig. Ferner muss er sicherstellen, dass dieser ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 
vermittelt und� die� von� ihm� für� notwendig erachteten 
internen Kontrollen bestehen, um die� Erstellung eines 
Abschlusses zu� ermöglichen, der frei von wesentlichen 
Fehldarstellungen aufgrund von Betrug oder Irrtum ist.

Bei� der� Erstellung des� Abschlusses obliegt es 
dem� Verwaltungsrat zu prüfen, ob die� Muttergesellschaft 
die� Fähigkeit zur� Unternehmensfortführung besitzt, 
und� gegebenenfalls entsprechende Sachverhalte 
offenzulegen und�das�Prinzip der�Unternehmensfortführung 
zu verwenden, sofern die� Unternehmensleitung 
nicht beabsichtigt, die� Gesellschaft aufzulösen oder 
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Auf� der� Grundlage dieser Kenntnisse haben wir unsere 
Prüfverfahren entwickelt, um herauszu� nden, welche 
Gesetze und Vorschriften nicht eingehalten werden. 
Unsere Verfahren umfassten Gespräche mit Personen, 
die für den Umgang mit Verstößen gegen Gesetze und 
Vorschriften zuständig sind, die Prüfung von Protokollen 
von Verwaltungsratssitzungen während des Jahres und die 
Einholung von Erklärungen der Unternehmensleitung.

Eine ausführliche Beschreibung unserer Verantwortungen 
für die Prüfung des Abschlusses � nden Sie auf der 
Webseite der IAASA unter: http://www.iaasa.ie/getmedia/
b2389013-1cf6-458b-9b8f-a98202dc9c3a/Description_of_
auditors_responsibilities_for_audit.pdf. Diese Beschreibung 
ist Bestandteil unseres Prüfberichts.

SONSTIGE VON UNS ZU PRÜFENDE SACHVERHALTE
Wir wurden vom Verwaltungsrat 2014 mit der Prüfung 
des�Abschlusses für das am 31. Dezember 2014 beendete 
Jahr und für das folgende Geschäftsjahr beauftragt. 
Insgesamt sind wir inzwischen einschließlich früherer 
Verlängerungen und Wiederernennungen der Firma seit 
6�Jahren ununterbrochen mit der Prüfung beauftragt.

Die im Ethical Standard der IAASA untersagten prüfungs-
fremden Dienstleistungen wurden der Gesellschaft nicht 
erbracht und wir sind bei der Durchführung unserer Prüfung 
nach wie vor unabhängig von der Gesellschaft.

Unser Prüfungsvermerk steht im Einklang mit dem 
zusätzlichen Bericht an den Verwaltungsrat.

ZWECK UNSERER PRÜFUNG UND VERANTWORTUNG
Unser Bericht wird ausschließlich für die Gesellschafter als 
juristische Person in Übereinstimmung mit § 391 Companies 
Act von 2014 erstellt. Unsere Prüfungsarbeiten wurden 
ausschließlich durchgeführt, um den Gesellschaftern dieje-
nigen Angelegenheiten darzulegen, zu deren Darlegung 
wir in einem Prüfungsbericht verp� ichtet sind. Wir 
schließen im größtmöglichen gesetzlich zulässigen Umfang 
jede Verantwortung gegenüber anderen Personen als 
der� Gesellschaft und den Gesellschaftern als juristische 
Person für unsere Prüfungshandlungen, diesen Bericht und 
die von uns erteilten Bestätigungsvermerke aus.

AIDAN TIERNAN

Aidan Tiernan
Im Namen und im Auftrag von Ernst & Young
Chartered Accountants and Statutory Audit Firm

Dublin

Datum: 24. April 2020

die� Geschäftstätigkeit einzustellen bzw. sie� keine 
realistische Alternative dazu hat. 

Verantwortung des Abschlussprüfers 
für�die�Abschlussprüfung
Unser Ziel besteht darin, uns angemessene Sicherheit 
darüber zu verschaffen, dass der Abschluss als Ganzes frei 
von� wesentlichen Fehldarstellungen aufgrund von Betrug 
oder Irrtum ist und einen Bericht des Abschlussprüfers zu 
erstellen, der�unsere Einschätzung enthält. Angemessene 
Sicherheit bedeutet ein hohes Maß an Sicherheit, jedoch 
keine Garantie dafür, dass eine Prüfung nach den für Irland 
geltenden internationalen Rechnungslegungsstandards 
(ISAs) stets eine wesentliche Fehldarstellung aufdeckt, 
sofern eine solche vorhanden ist. Fehldarstellungen 
können betrügerisch oder irrtümlich entstehen und gelten 
als wesentlich, wenn sie einzeln oder zusammen die auf 
der Basis des Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen 
Entscheidungen der Adressaten beein� ussen könnten.

Das�Ziel unserer Prüfung mit�Blick auf�Betrug besteht darin, 
die Risiken wesentlicher Fehldarstellungen in Abschlüssen 
aufgrund von Betrug zu identi� zieren und zu bewerten. 
Darüber hinaus sollen ausreichende, angemessene 
Prüfungsnachweise zu den� bewerteten Risiken wesentlicher 
Fehldarstellungen aufgrund von� Betrug erlangt werden, 
indem geeignete Maßnahmen entwickelt und umgesetzt 
werden, um angemessen auf bei der Prüfung identi� zierte 
Fälle von Betrug oder mutmaßlichem Betrug zu reagieren. 
Die Hauptverantwortung für die Vorbeugung und Aufdeckung 
von Betrug bleibt jedoch bei den mit der Führung des 
Unternehmens beauftragten Personen und beim Management.

Wir�haben folgenden Ansatz angewendet:

Wir�haben uns�einen Überblick über den für die Gesellschaft 
geltenden gesetzlichen und regulatorischen Rahmen 
verschafft und festgestellt, dass die wichtigsten Regelwerke 
der Companies Act� 2014, die OGAW-Richtlinien und die 
Zentralbank OGAW-Vorschriften sind.

Wir� haben untersucht, wie� die Gesellschaft diese 
Regelwerke einhält, indem wir uns erneut Einblick über 
das bestehende interne Kontrollsystem verschafft 
haben. Daneben haben wir geprüft, ob es unabhängige 
Dienstleister und eine angemessene Aufgabentrennung 
gibt und in welchem Regulierungsumfeld die Gesellschaft 
ihre Geschäfte betreibt, und durch die sich das Risiko für 
Betrug verringern könnte.

Wir�haben die�Anfälligkeit des�Abschlusses der Gesellschaft 
für wesentliche Fehldarstellungen untersucht, unter anderem 
inwieweit Betrug durch Ausschalten des Kontrollsystems 
durch das Management möglich ist.
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EINLEITUNG
Die� Aktien- und� Rentenmärkte legten im Berichtszeitraum 
kräftig zu. Auf� den� massiven Ausverkauf Ende 2018 
folgte Anfang 2019 die� Kehrtwende, bei� der� die� Märkte 
sich im� ersten Vierteljahr kräftig und� anhaltend erholten. 
Von da� an� ging es an den� Märkten bis� zum Jahresende 
weiter langsam aufwärts. Insgesamt wurden die höchsten 
Kursgewinne seit 2009 erzielt.

Angefacht wurden die� Märkte von� der� Rückbesinnung 
der�globalen Zentralbanken auf�eine entgegenkommendere 
geldpolitische Haltung. Die� Währungshüter begruben 
auf�breiter Front ihre früheren Pläne für�eine geldpolitische 
Straffung und� Zinsanhebungen. Die� US-Notenbank 
(Fed) nahm ab Juli drei Zinssenkungen vor, während 
die Europäische Zentralbank (EZB) den� Einlagensatz 
senkte und� ihr Anleihekaufprogramm wieder aufnahm. 
Die� Bank of Japan (BoJ) hielt an ihrer ultra-niedrigen 
Zinspolitik fest und� die Bank of England (BoE) begann 
aktiv, Zinssenkungen zu erwägen. Hauptgrund für� diese 
Schritte war� die� weltwirtschaftliche Situation, die� sich im 
Berichtszeitraum verschlechterte.

Sowohl Deutschland als� auch Großbritannien vermieden 
zwar eine Rezession, verzeichneten aber mindestens 
in einem Quartal des� Jahres ein� Negativwachstum 
des�Bruttoinlandsprodukts (BIP). Die�Wachstumsrate in China 
� el auf�ein�Niveau, das�seit fast 30 Jahren nicht mehr erreicht 
wurde. Das� US-Wachstum tendierte robust, verlangsamte 
sich jedoch, und� wurde durch die� Verbraucherausgaben 
und�die�immer noch niedrige Arbeitslosigkeit unterstützt.

Der� anhaltende Handelsstreit zwischen den� USA� und 
China war� ein� wesentlicher Faktor für� die� Verlangsamung 
der� Wachstumsraten und� wirkte sich eindeutig 
auf�die�Investitionspläne und�die�allgemeine Stimmung aus. 
Am Ende des�Jahres herrschte jedoch Zuversicht hinsichtlich 
eines Handelsabkommens, da ein�Teilabkommen als�erster 
Schritt zu einer endgültigen Einigung in Sicht schien.

Der� Brexit schürte die� Volatilität am Markt und� störte 
das�Wirtschaftsgeschehen, insbesondere in Großbritannien. 
Der�Sieg von�Boris Johnson bei�den�Parlamentswahlen sorgte 
für� Klarheit in Sachen Brexit und� schickte im Dezember 
das�Pfund Sterling und�britische Aktien steil nach oben.

Die� Anleihemärkte standen im Zeichen der� geldpolitischen 
Kehrtwende der� Zentralbanken. Die� Renditen an 
den� wichtigsten Märkten rutschten auf� neue Jahrestiefs. 
Die�Rendite 10-jähriger Bundesanleihen markierte bei�unter 
-0,7 % ein�neues Allzeittief.

NORDAMERIKA
Der� US-Aktienmarkt setzte sich 2019 mit� an die� Spitze 
unter den� Industrieländern, da der� S&P� 500, Dow� Jones 

und Nasdaq regelmäßig neue Allzeithochs erreichten. 
Angefacht wurde der� Markt durch ein� positives 
Gewinnwachstum und� die� Rückkehr zu einer lockeren 
Geldpolitik. Die� Entwicklungen im sino-amerikanischen 
Handelsstreit prägten die� Marktstimmung ebenfalls. Trotz 
einiger ängstlicher Momente und� Enttäuschungen schien 
die�Entwicklung hier am Jahresende in die�richtige Richtung 
zu gehen, da ein Teilabkommen geschlossen wurde, 
und�der�Markt entsprechend eine Rally verbuchte.

Die� Fed� senkte die� Zinsen dreimal auf� eine Spanne 
von� 1,5 %-1,75 %. Nach der� letzten Zinssenkung erklärte 
US-Notenbankpräsident Jerome Powell, dass vorerst keine 
weiteren Zinssenkungen folgen würden, da die�Fed�zunächst 
die�Auswirkungen der�erfolgten Zinsschritte abwarten müsse.

Das� annualisierte BIP-Wachstum � el von� 3,1 % im 
ersten Quartal 2019 auf� 2,1 % im dritten Quartal 2019. 
Der�Arbeitsmarkt blieb in guter Verfassung und�zeichnete sich 
durch eine niedrige Arbeitslosenquote, die�Schaffung neuer 
Arbeitsplätze und� Lohnwachstum aus. Die� Arbeitslosigkeit 
markierte im September mit� 3,5 % ein� neues 50-Jahres-
Tief. Die�In� ation sank im Februar auf�1,5 % und�kletterte im 
November erneut auf�2,1 %.

Ende des� Jahres leitete die� Demokratische Partei 
ein� Amtsenthebungsverfahren gegen Präsident Donald 
Trump ein. Der� Vorwurf lautet auf� illegale Absprachen 
mit� einer ausländischen Regierung, in diesem Fall 
der�Ukraine, um die�US-Politik zu beein� ussen. Die�Märkte 
reagierten jedoch relativ gelassen, da die�Aussicht auf�Erfolg 
angesichts der� republikanischen Mehrheit im Senat als 
gering eingestuft wurde.

EUROPA
Die� europäischen Märkte entwickelten sich im 
Berichtszeitraum ebenfalls erfreulich und� pro� tierten 
vor�allem von�den�milderen Tönen der�EZB. Die�Zentralbank 
beendete ihre quantitative Straffung auf, um erneut 
Liquidität bereitzustellen und�so das�Wirtschaftswachstum 
zu unterstützen und� die� In� ation wieder anzufachen. 
Die�EZB�senkte ihren Einlagenzinssatz (den�Geschäftsbanken 
für� Einlagen bei� der� Zentralbank erhalten) und� nahm im 
November ihre monatlichen Anleihekäufe wieder auf.

Der� von� den� USA� befeuerte Handelsstreit sowie der� im 
Hintergrund schwelende Brexit verunsicherten die� Anleger 
in ihrer optimistischen Einstellung letztlich jedoch nicht.

Die� europäische Wirtschaft in der� Eurozone und 
Großbritannien verlor im Berichtszeitraum weiter an Fahrt. 
Deutschland schrammte knapp an einer Rezession vorbei, 
da die� Produktionsnachfrage kräftig sank. Andere Länder 
wie�Frankreich und�Italien wuchsen kaum, da die�Wirtschaft 
der� Eurozone weiterhin von� einer anhaltenden De� ation 
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bedroht war. In Großbritannien schrumpfte das�BIP�im zweiten 
Quartal um 0,2 % gegenüber dem� Vorquartal und� erzielte 
damit das� schlechteste Ergebnis seit 2009, bevor� es sich 
im dritten Quartal um 0,4 % erholte. Die� Ungewissheit um 
den� Brexit bremste die� Entwicklung in Großbritannien 
weiter, obwohl der�Wahlsieg von�Boris Johnson im Dezember 
für� mehr Klarheit sorgte und� ihm� die� nötige Mehrheit 
im Parlament verschaffte, um seinen Vertragsentwurf 
mit� der� EU durchzubringen und� den� Austritt aus� der� EU 
zu�vollziehen. 

Der� Arbeitsmarkt in der� Eurozone hellte sich im 
Berichtszeitraum langsam auf, obwohl die�Arbeitslosenquote 
fast doppelt so hoch blieb wie�in den�USA�und�Großbritannien. 
Die� In� ation schwächte sich ab und� erreichte im Oktober 
mit�einem jährlichen Wachstum von�0,7 % den�tiefsten Stand 
seit drei Jahren.

ASIEN
Die� asiatischen Märkte verbuchten im Berichtszeitraum 
unter dem�Strich eine Rally. Taiwan war�eines der�Glanzlichter 
unter den� asiatischen Märkten, während Hongkong im 
Zeichen der� Demonstrationen der� Demokratiebewegung 
nicht Schritt hielt. China und�Japan tendierten aufwärts. 

Rückläu� ge Zinsen sorgten für� einen positiven 
Markthintergrund, da mehrere große Zentralbanken 
in der� Region, etwa in Indien, Thailand und� Südkorea 
dem�Beispiel der�Fed�folgten.

Die� wachsende Zuversicht im Zusammenhang mit 
dem� globalen Handelsstreit war� ein� weiterer Faktor, 
der� den� Markt be� ügelte. Dieser Optimismus war� aber 
oft�unangebracht, da sich die�Positionen auf�beiden Seiten 
verhärteten, was� zu steigenden Zöllen führte. Am� Ende 
des� Berichtszeitraums bewirkte das� Teilabkommen 
zwischen China und�den�USA jedoch kräftige Kursgewinne.

Das� Wirtschaftswachstum in China verlangsamte 
sich weiter, und die� annualisierte Wachstumsrate 
im� dritten Quartal 2019 war mit� 6,0 % die niedrigste 
seit fast 30� Jahren. Die� chinesische Zentralbank senkte 
die Mindestreservequote für� ihre Banken, um so die 
Kreditvergabe und�das�Wirtschaftswachstum anzukurbeln.

In Japan erholte sich das�Wirtschaftswachstums 2019 nach 
der� Schwäche 2018. Dies war� zum� Teil den� Auswirkungen 
der� Überschwemmungen und� eines Erdbebens 2018 
zu zuschreiben, die� sich 2019 nicht wiederholten. 
Die�annualisierte BIP-Wachstumsrate von�2,6 % im ersten 
Quartal lag� deutlich über den� Erwartungen. Im� dritten 
Quartal 2019 verlangsamte sie�sich jedoch auf�1,8 %. Der�viel 
beachtete Tankan-Index (eine Geschäftsklima-Umfrage 

unter japanischen Unternehmen) kühlte sich im Laufe 
des�Jahres weiter ab und�sank im verarbeitenden Gewerbe 
auf� Null. Die� In� ation verharrte auf� niedrigem Niveau 
und�deutlich unter dem�of� ziellen mittel- bis�langfristigen 
Ziel der�Bank of Japan (BoJ) von�2,0 %, was�die�BoJ�zwang, 
ihr� In� ationsziel auf� 2022 zu verschieben. Japan hielt 
an�seiner extrem lockeren Geldpolitik fest.

ANLEIHEN
Die� Märkte für� Unternehmens- und� Hochzinsanleihen 
entwi ckelten sich im Berichtszeitraum solide. 
Die� geldpolitische Wende der� Zentralbanken sorgte dafür, 
dass die� Anleiherenditen 2019 erheblich zurückgingen. 
Die�zunehmenden Anzeichen für�die�Fragilität des�globalen 
Wirtschaftswachstums und�die�gedämpften In� ationsraten 
in den� Industrieländern bescherten ein� günstiges Umfeld 
für�die�Rentenmärkte.

Der� US-Rentenmarkt erhielt Auftrieb durch die� milderen 
Töne, die� die� Fed� im Vergleich zum� Jahresende 2018 
anschlug. Die� Rendite 10-jähriger US-Staatsanleihen sank 
von� knapp 2,8 % im Januar auf� unter 1,5 % im September, 
bevor sie� sich am Jahresende auf� etwa 1,8 % erholte. 
US-Notenbankchef Jerome Powell signalisierte im Frühjahr, 
dass im Laufe des� Jahres keine weiteren Zinserhöhungen 
zu erwarten seien. Bis� zum� Ende des� Berichtszeitraums 
hatte die�Fed�den�Leitzins im Rahmen von�drei Zinsschritten 
auf�eine Spanne von�1,5 %-1,75 % gesenkt.

Die� Inversion der� Renditekurve im Frühjahr, bei der die 
Rendite zehnjähriger US-Treasuries unter die dreimonatiger 
Schatzanleihen � el, sorgte für�großes Aufsehen und schürte 
die Angst vor einer wirtschaftlichen Verlangsamung oder 
einer möglichen Rezession. Diese Inversion wiederholte 
sich im weiteren Jahresverlauf.

Andere wichtige Märkte für� Staatsanleihen verzeich-
neten ebenfalls eine gute Wertentwicklung. Die� Rendite 
zehnjähriger�britischer Gilts � el von�etwa 1,3 % im Januar 
auf� unter 0,5 %� im� September und� markierte damit 
einen historischen Tiefststand. Die� Renditen Schweizer 
Staatsanleihen und� deutscher Bundesanleihen sanken 
tief in den� negativen Bereich. Die� Rendite 10-jähriger 
deutscher Bundesanleihen sank im September auf -0,7 % 
und�markierte damit einen historischen Tiefststand.

Die� Renditen japanischer Staatsanleihen blieben auf 
niedrigem Niveau, da die� BoJ� an ihrer ultra-niedrigen 
Zinspolitik festhielt.

Unternehmens- und�Hochzinsanleihen folgten Staatsanleihen 
und� entwickelten sich ebenfalls erfreulich, obwohl das 
niedrige Zinsniveau und�die�niedrigen Renditen ein hohes 
Emissionsniveau begünstigten. 

EUROPA Forts.
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EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG 
KOMMENTAR ZUM COVID-19 (APRIL 2020)
Im Februar und März stürzten die Märkte in die Tiefe, als 
sich die Anlegerstimmung aufgrund der Ausbreitung des 
COVID-19 (Coronavirus) einzutrüben begann. Infolge der 
von China getroffenen Maßnahmen zur Eindämmung der 
Epidemie kreisten die Sorgen zunächst um eine etwaige 
Unterbrechung der globalen Wertschöpfungsketten in der 
Industrie. Als andere Länder begannen, Ausgangssperren 
zu verhängen, verstärkte sich jedoch die allgemeine 
Risikoaversion weltweit. Die von Saudi-Arabien 
beschlossene Steigerung der Ölproduktion verschärfte die 
Situation weiter. In ihrem Fahrwasser brach der Ölpreis 
an einem Tag auf den tiefsten Stand seit dem Golfkrieg 
1991 ein, während an der Wall Street der historisch größte 
Tagesverlust seit der Finanzkrise im Jahr 2008 registriert 
wurde. Die als Vergleichsindex fungierenden Renditen 
von 10-jährigen US-Schatzanweisungen rauschten in den 
Keller und die Volatilität kletterte auf Höchststände, die 
seit 2008 nicht mehr beobachtet worden waren.

Die nachfolgenden Reaktionen seitens der politischen 
Entscheidungsträger waren koordiniert und von beispiellosem 
Umfang. In den USA nahm die US-Notenbank nach dem 
Koste-was-es-wolle-Prinzip eine unbegrenzte quantitative 
Lockerung vor und kappte die Zinssätze. Der US-Kongress 
einigte sich auf ein massives Konjunkturpaket, das eine 
Verbesserung der Arbeitslosenversicherungsleistungen, 
direkte � nanzielle Unterstützung für Bedürftige und einen 
Rettungsfonds für betroffene Unternehmen, Staaten und 
Städte umfasst. Die Bank of England, die Europäische 
Zentralbank und die japanische Notenbank verabschiedeten 
nachfolgend ihren eigenen Mix aus geldpolitischer Lockerung 
und konjunkturfördernden Maßnahmen.

Ende März, als die Volatilität ab� achte und die Märkte 
einen Teil der zu Monatsbeginn erlittenen Verluste wieder 
aufholen konnten, begannen Anleger sich zu fragen, ob 
der Abverkauf einen Boden erreicht hätte. Die Märkte 
stabilisierten sich und einige Handelsplätze konnten sogar 
markante Tagesgewinne verzeichnen. In Anlegerkreisen 
blieb man jedoch weiter vorsichtig angesichts des 
erwarteten Umfangs der breit angelegten Disruptionen.

W˜HRUNGEN UND�ROHSTOFFE
Der� US-Dollar tendierte im Berichtszeitraum gegenüber 
anderen wichtigen Währungen weitgehend unverändert. 
Die�Gewinne aus�dem�ersten Quartal des�Berichtszeitraums 
wurden im zweiten Quartal wettgemacht, da Anleger 
schrumpfende US-Wachstumsraten und�die�Zinssenkungen 
der�Fed�einpreisten.

Das� Pfund Sterling verzeichnete starke Schwankungen, 
beendete den� Zeitraum aber höher, als� die� Unsicherheiten 
um den� Brexit nach Boris Johnsons neu� ausgehandeltem 
Abkommen mit� der� EU und� seinem Sieg bei 
den�Parlamentswahlen im Dezember schwanden.

Der� Euro legte gegenüber anderen Währungen insgesamt 
zu und� beendete den� Berichtszeitraum im Plus. 
Die� Wirtschaftsbedingungen in der� Eurozone waren zwar 
unverändert schwierig, zum� Ende des� Berichtszeitraums 
gab� es jedoch Anzeichen für� eine wirtschaftliche 
Stabilisierung.

Der�japanische Yen�tendierte im Berichtszeitraum gegenüber 
dem�US-Dollar weitgehend unverändert.

Der�CRB�Rohstoffe Index legte im Berichtszeitraum zu. Nach 
einem starken Rückgang der�Ölpreise in den�letzten Monaten 
2018 zogen sie�2019 kräftig an. Zunehmende geopolitische 
Spannungen insbesondere in der� Golf-Region schickten 
den� Ölpreis im Juni steil nach oben. Die� OPEC vereinbarte 
zudem Ende des�Jahres weitere Förderkürzungen.

Der� Kupferpreis war� im Berichtszeitraum volatil. Auf 
den� steilen Anstieg im ersten Quartal folgte im zweiten 
Quartal der� Einbruch, bevor er das� Jahr im Plus beendete. 
Die� Preise für� Eisenerz stiegen zu Jahresanfang infolge 
einer Dammkatastrophe in Brasilien rasant. Sie� zwang 
den� Branchenprimus Vale zu einer deutlichen Drosselung 
der� Förderung. Später gingen die� Preise wieder zurück. 
Gold pro� tierte von� seinem Status als� �sicherer Hafen�, 
der�Besorgnis über ein�nachlassendes Wirtschaftswachstum 
sowie der� Beendigung der� quantitativen Straffung 
seitens führender Zentralbanken. Der� Goldpreis schnellte 
im Juni aufgrund der� zunehmenden wirtschaftlichen 
und� geopolitischen Bedenken in die� Höhe und� erreichte 
den� höchsten Stand seit über sechs Jahren, bevor er 
zum�Jahresende leicht zurückging.

Alle Daten zur� Wertentwicklung beziehen sich, soweit nicht anders 

angegeben, auf�die�Gesamtrenditen in Lokalwährungen vom 1.�Januar�2019 

bis�31. Dezember 2019. Quelle: Lipper Hindsight und�Bloomberg.
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ABSOLUTE RENDITE, GESAMTRENDITE
& MULTI-ASSET 
BNY�MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND
Im zwölfmonatigen Berichtszeitraum erzielte die� An-
teilsklasse Euro S des� Fonds eine Rendite von 
0,92 %, verglichen mit� einer Rendite von� -0,36 % für 
den� 3-Monats-EURIBOR (die� Cash-Benchmark, die als� Ziel 
zur� Bewertung der� Wertentwicklung des� Fonds auf� einer 
gleitenden 12-Monatsbasis nach Gebühren verwendet wird) 
und� 2,64 % für� die� Cash-Benchmark +3 % p.a. (die� als� Ziel 
zur� Bewertung der� Wertentwicklung des� Fonds auf� einer 
gleitenden annualisierten 3-Jahresbasis nach Gebühren 
verwendet wird), jeweils in Euro.

Der� Fonds erzielte eine positive Rendite und� übertraf 
die�Cash-Benchmark.

Die� Renditen von� Staatsanleihen tendierten niedriger, da 
die�US-Notenbank (Fed) die�Zinsen dreimal in Folge senkte, 
2020 aber eine Zinspause einlegen will. Die� Europäische 
Zentralbank (EZB) nahm im November ihre monatlichen 
Anlei hekäufe wieder auf� und� verschob künftige 
Zinserhöhungen bis� die� In� ation sich ihrem 2 %-Ziel 
nähert. Zwar be� ndet sich die�US-Wirtschaft nach wie�vor 
in einer relativ guten Verfassung, doch sind die�Aussichten 
angesichts des� globalen Handelskon� ikts eher ungewiss. 
In Europa sind die� größten Risiken nach wie vor der 
Brexit und Italien. Investment-Grade-Anleihen tendierten 
fester, da sich die� Spreads verengten und� die� Volatilität 
angesichts der� hohen Zinssensitivität der� Instrumente 
zurückging. Hochzins-Unternehmensanleihen verzeichneten 
Schwäche phasen angesichts wachsender wirtschaftlicher 
Unsicherheit, pro� tierten jedoch von�der�allgemeinen Rally 
riskanter Anlagen und�der�erneuten Jagd der�Anleger nach 
Rendite. Der� US-Dollar konnte sich im Berichtszeitraum 
behaupten, und� die� Schwellenländerwährungen stabili-
sierten sich.

Der� Fonds erzielte im Berichtsraum eine positive Rendite, 
was� weitgehend seinen Anleihestrategien zuzuschreiben 
war, da seine Zinsstrategien Verluste einbrachten. 
Die� Positionen auf� Unternehmensanleihen unterstützten 
die�Renditen insgesamt stark, da sich�Investment-Grade-An-
leihen besonders gut�entwickelten und�sich�die�Spreads ver-
engten. Unterstützt wurden sie� durch Positionen auf 
Asset-Backed Securities (ABS) und� Schwellenländeranlei-
hen. Hochzinsanleihen und� Kredite verzeichneten unter 
dem�Strich ebenfalls einen kleinen Zuwachs. Die�Zinspositi-
onen des�Fonds schmälerten das�Fondsergebnis insgesamt 
jedoch. Am stärksten belastete die� Duration, vor� allem im 
Juni und�Juli, als�die�Short-Position in italienischen Anleihen 
Verluste bescherte. Die� Positionierung des� Fonds entlang 
der� Renditekurve ging zu Lasten der� Performance, da sich 
die� US- und� die� italienischen Renditekurven ab� achten, 
der� Fonds aber auf� eine erwartete Versteilung positioniert 
war. Die� Länderallokationspositionen verhalfen den� Erträ-
gen jedoch nach oben, was�weitgehend auf die�Long-Position 
des� Fonds in den� USA� gegenüber der� Short-Position 

in�Deutschland zurückzuführen war. Die�kleinen Währungs-
positionen des� Fonds steuerten schließlich leicht negativ 
zur�Fondsperformance bei.

Der� Manager passte die� Positionierung des� Fonds 
über seine verschiedenen Strategien an. Am Ende des 
Jahres hielt der� Fonds eine lange Durationsposition. 
Daneben hält der� Fonds eine Relative-Value-Position 
bei zehnjährigen britischen Gilts (gehalten gegen 
zehnjährige deutsche Bundesanleihen) und ist auf eine 
Ab� achung der italienischen Renditekurve positioniert. 
Der� Fonds hält in� Erwartung einer höheren US-In� ation, 
da die� Wirtschaft sich der vollen Kapazität nähert, über 
eine Long-Position auf 30-jährige TIPS (in� ationsindexierte 
Anleihen des US-Schatzamtes) weiterhin eine Position auf 
die US-In� ation, die gegenüber 30-jährigen US-Treasury-
Futures gehalten wird. Der�Manager favorisiert nach wie vor 
ABS und hält eine Long-Position in Unternehmensanleihen 
(wobei er innerhalb der�Anlageklasse vor allem Investment-
Grade-Anleihen optimistisch beurteilt). Darüber hinaus hat 
der Fonds eine Long-Position in Schwellenmarktanleihen 
in�lokaler Währung und mehrere kleine Währungspositionen.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

BNY�MELLON ABSOLUTE RETURN EQUITY FUND
Im zwölfmonatigen Berichtszeitraum erzielte die� Anteils-
klasse Sterling R (Acc.) des�Fonds eine Rendite von�-2,19 % 
verglichen mit� einer Rendite von� 0,72 % für� den� 1-Monats-
LIBOR GBP�(die�Cash-Benchmark, die�als�Ziel zur�Bewertung 
der� Wertentwicklung des� Fonds auf� einer gleitenden 
12-Monatsbasis nach Gebühren verwendet wird) und�6,72 % 
für�die�Cash-Benchmark +6 % p.a. (die�als�Ziel zur�Bewertung 
der� Wertentwicklung des� Fonds auf� einer gleitenden 
annualisierten 5-Jahresbasis nach Gebühren verwendet 
wird), jeweils in Pfund Sterling.

Angesichts der� allgemein euphorischen Stimmung verhalf 
die� Liquidität den� Märkten 2019 insgesamt zurück in 
positives Terrain. Das� stellte aktive Anleger, die� bestrebt 
sind,die�Marktrenditen zu übertreffen, wie�auch den�Fonds 
vor� Herausforderungen. Gleichzeitig bot� es auch klare 
Chancen, da die� traditionell an die� zugrunde liegenden 
Fundamentaldaten gekoppelten Unternehmensbewertungen 
ins�Wanken gerieten.

Der� Fonds erzielte in diesem Jahr ein� negatives Ergebnis. 
Insgesamt erwies sich seine Positionierung als�zu vorsichtig, 
insbesondere zu Beginn des�Jahres. Obwohl sich die�Warnung 
des� Managers vor� einer Eintrübung der� Aussichten 
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Obwohl es ein� gutes Jahr war, zeigte sich 2019 eine Reihe 
von�Fehlern. In einigen Fällen erwies sich die�ursprüngliche 
These einfach als�falsch. In diesen Fällen stellte der�Manager 
die� Position glatt. So hielt der� Fonds beispielsweise eine 
Long-Position auf� den� Marktführer für� Dialyseprodukte- 
und� dienstleistungen Fresenius Medical, der� nach seiner 
Meinung defensive und� vorhersehbare Einnahmeströme 
bietet. Das� Unternehmen dämpfte die� Erwartungen an 
seine Zwischenergebnisse aufgrund der� enttäuschenden 
Ren ta bilität im Bereich P� egekoordination. Die�Ein schätzung, 
das� regulatorische Risiko werde abnehmen, erwies sich 
als�falsch und�der�Manager stellte die�Position�glatt.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

BNY�MELLON ABSOLUTE RETURN GLOBAL 
CONVERTIBLE FUND
Der�Fonds wurde am 31. Mai�2019 aufgelegt.

Die� Anteilsklasse Euro U (Acc.) des� Fonds erzielte im 
Berichtszeitraum seit ihrer Au� egung eine Rendite von 
1,42 %. Im Vergleich dazu verzeichnete der� 1-Monats-
EURIBOR ein�Minus von�-0,25 %, jeweils in Euro.

Der�Fonds erzielte einen positiven Ertrag und�übertraf seinen 
Vergleichsindex.

Als� der� Manager das� Portfolio in den� ersten Monaten 
aufbaute, hatte das� Portfolio eine marginale Long-Netto-
Position auf� Aktien und� eine Kernposition auf� Investment-
Grade-Anleihen. Die� Wertentwicklung am Aktienmarkt 
war�etwas durchwachsen. Der�Fonds erzielte aber dank einer 
Reihe von� Positionen, unter anderem auf� Coupa Software 
(ein� Software-as-a-Service (SaaS)-Anbieter) und� Conmed 
(Spezialist für�medizinische Produkte), ein�positives Ergebnis, 
das� von� einem gezielten Aktien-Exposure getragen wurde. 
Die�Positionen auf�Sika (Schweizer Bauwert mit��Investment 
Grade Rating) und� Cembra (Schweizer Finanzdienstleister 
mit� � Investment Grade Rating) pro� tierten angesichts 
volatiler Kurse von� einer erhöhten Sensitivität gegenüber 
Aktienkursschwankungen (�Gamma�). Ein� prall gefüllter 
Neuemissionskalender trug zunehmend positiv zu 
den� Erträgen bei, während das� Engagement in Japan 
den�Ertrag leicht schmälerte.

Im September erholten sich die� Aktienmärkte vor� allem 
aufgrund der� positiven Rhetorik im Handelsstreit 
zwischen den�USA�und�China und�der�starken Erwartungen 
auf� eine Zinssenkung der� US-Notenbank im späteren 
Monatsverlauf. Die� Volatilität ging zurück, und� die� Märkte 

für� die� Unternehmensgewinne als� weitgehend richtig 
erwies, gab� es bei� Aktien kräftige Kurskorrekturen durch 
die� Bereitstellung zusätzlicher Liquidität. 2019 führte 
die� Mischung aus� niedrigem Wachstum und� sinkenden 
Staatsanleiherenditen dazu, dass sich an den�Aktienmärkten 
Unternehmen an die� Spitze setzten, die� als� erstklassig, 
defensiv und��anleiheähnlich� eingestuft wurden. 

Der� Fonds hat� einen spezi� schen Fokus statt sich 
auf� die� Faktorrenditen zu konzentrieren, und� in dieser 
Hinsicht stellte 2019 ein� interessantes Paradox dar. 
Die�Dominanz der�auf�Stilfaktoren basierenden Mittel� üsse 
führte zu erheblichen Bewertungsunterschieden. Nach 
Ansicht des� Managers boten sich daher äußert attraktive 
Gelegenheiten, um Short-Positionen auf� �teure� Aktien 
und� Long-Positionen auf� �billige� Aktien einzugehen, 
bei� denen der� Manager spezi� sche fundamentale Impulse 
prognostiziert, die� sie� nach seiner Einschätzung zurück 
in die� Nähe ihres Fundamentalwerts bringen werden, 
und� bei� denen das� Stilfaktorrisiko sorgfältig abgesichert 
werden kann. In einigen Fällen hat� der� Fonds die� Impulse 
noch nicht gespürt, dennoch bieten sie� nach Einschätzung 
des�Managers in Zukunft ein�attraktives Performancepotenzial.

Ein� Beispiel ist� die� Long-Position auf� Liberbank, eine 
mittelgroße spanische Bank. Der� Manager erwartet, dass 
es dem� Unternehmen gestattet wird, zu einer erweiterten 
Risikogewicht-Modellierung seiner Bilanz überzugehen 
und� damit Kapital freizusetzen, um so die� Kostenbasis 
und� notleidende Vermögenswerte des� Unternehmens 
rascher umstrukturieren zu können. Dies dürfte sich positiv 
auf�die�Eigenkapitalrendite auswirken und der�Liberbank eine 
stärkere Verhandlungsposition im Vorfeld der� ersten Welle 
der�europäischen Bankenkonsolidierung verschaffen, die�nach 
Ansicht des� Managers erforderlich ist, um die� Rentabilität 
des� Sektors wiederherzustellen. Die� Erträge der� Liberbank 
standen 2019 jedoch wie� bei� den� Konkurrenten unter 
dem� Druck von� Negativzinsen und� dem� Regulierungsdruck 
zur� Bildung von� Eigenkapitalpuffern. Darüber hinaus 
lastete der� technische Verkaufsdruck auf� dem� Aktienkurs. 
Im�Dezember kündigte die�Liberbank Schritte an, um dieser 
Fehlbewertung durch Aufnahme von� Aktienrückkäufen 
entgegenzuwirken. Die� Position wurde mit� einem Mix aus 
Bank- und�Sektorinstrumenten abgesichert. 

Die� Short-Position auf� den� regulierten spanischen 
Gasversorger Enagas zeigt beispielhaft, wie�sich mit�Aktien, 
die� schließlich angesichts aktueller Fundamentaldaten 
Kurskorrekturen verzeichnen, Gewinne erzielen lassen. 
Aufgrund ihres defensiven Charakters pro� tierte die� Aktie 
von� den� Markttrends und� zeigte sich unbeeindruckt 
von� der� nach Einschätzung des� Managers drohenden 
aufsichtsrechtlichen Überprüfung, die� im Juli dann 
auch eintrat. Die� Absicherung erfolgte erneut über eine 
anleiheähnliche spanische Immobilienaktie.

ABSOLUTE RENDITE, GESAMTRENDITE
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Der� Fonds erzielte in den� vergangenen zwölf Monaten 
auf grund von� Wertzuwächsen in jedem der� vier 
Strategiebereiche eine positive Rendite. Wachstumswerte 
erwiesen sich 2019 als�größte Renditetreiber, da die�Strategie 
von anhaltend lebhaften Märkten pro� tierte.

Die� Long-Position des� Fonds in US-Aktien lieferte den 
stärksten positiven Performancebeitrag, gefolgt von einer 
Long-Position in britischen Aktien und der taktischen 
Positionierung in der Eurozone und Japan. Eine kleine 
Allokation auf Hochzinsanleihen kam Wachstumswerten 
ebenfalls zugute. Auch defensive Anlagen zahlten sich für den 
Fonds aus, wobei sich die Long-Positionen auf US-Treasuries 
und britische Gilts stark entwickelten. Während wir 
insgesamt an unserer Long-Position auf US-Treasuries 
festhielten, wurden die Allokationen entsprechend der 
Renditeentwicklung und der In� ationserwartungen 
dynamisch angepasst. 

Die�Positionierung auf�britische Gilts verschob sich im dritten 
Quartal von� Long auf� Short. Die� taktische Cash-Allokation 
verhalf dem� Fondsertrag ebenfalls kräftig nach oben. 
Die�Short-Position auf�australische Staatsanleihen bescherte 
einen kleinen Dämpfer. Sie�entwickelten sich enttäuschend, 
da die�Reserve Bank of Australia als�Reaktion auf�die�mäßige 
In� ation und� die� Lage am Arbeitsmarkt die� Zinsen senkte. 
Sachwerte lieferten trotz der� unverändert gedämpften 
In� ation einen kleinen Positivbeitrag. Eine�Long-Position in 
Gold und�die�Positionierung im Energie- und�Getreidesektor 
schürte den�Ertrag. Innerhalb der�Diversi� kationsstrategien 
be� ügelten die� Währungsallokationen den� Wertzuwachs, 
in erster Linie durch Short-Positionen auf�Euro und�Schweizer 
Franken. Der�US-Dollar wertete im Laufe des�Jahres gegenüber 
den� meisten G10-Währungen auf� und� wurde von� solideren 
US-Daten und� höheren Zinsen getragen. Euro und� Schweizer 
Franken gaben angesichts nach wie�vor�lauer Wirtschaftsdaten 
und�In� ation nach.

Der� Fonds hält an seiner mäßigen Risikobereitschaft fest. 
Die� � acheren Renditekurven, insbesondere in den� USA, 
lösten im zweiten und� dritten Quartal 2019 eine Abkehr 
von�Anleihen zugunsten von�liquiden Mitteln aus. Angesichts 
der� makroökonomischen und� geopolitischen Unsicherheit 
reduzierte der�Manager die�Allokation auf�Wachstumswerte, 
die� nicht über die� Absicherungsqualität von� Anleihen 
verfügen. Seitdem ist� die� US-Renditekurve wieder zu einer 
normaleren Aufwärtsneigung zurückgekehrt.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

rotierten aggressiv aus� US-Wachstumstiteln in zyklische 
Werte, was� die� Fondserträge etwas belastete. Diese starke 
Verschiebung der�Marktpositionierung und�die�zunehmende 
Unsicherheit über die�sich ändernde Politik der�Zentralbanken 
und� die� bevorstehenden Handelsgespräche veranlassten 
den� Manager, das� Bruttoengagement und� das� Netto-
Aktienengagement zu verringern. Der�Fonds wurde zugunsten 
von� zyklischen Positionen mit� besserer Kreditqualität 
neu� gewichtet, und� die� japanischen Positionen wurden 
aufgelöst.

Als� sich die� Anlegerstimmung Ende Oktober aufgrund von 
Fortschritten bei�den�Handelsgesprächen zwischen den�USA 
und� China verbesserte, wurden das� Bruttoengagement und 
das�Aktienengagement erneut erhöht. Die�themenbezogenen 
Positionen entwickelten sich in der�Folge bis�zum�Jahresende 
gut, und� das� gezielte Aktienengagement trugen ebenfalls 
positiv zum� Ertrag bei. Der� Halbleiterwert Broadcom 
und� der� SaaS-Spezialist Proofpoint wurden ins� Portfolio 
aufgenommen und�entwickelten sich beide glänzend. Ferner 
eröffneten wir im Dezember eine diversi� zierte taktische 
Position auf die� Neuemission von� Lumentum, die� bis zum 
Jahresende positiv beisteuerte.

Gegen Ende des� Jahres wurde das� Engagement in 
Japan durch Unternehmensanleihepositionen wieder 
aufgenommen, die� nach Ansicht des� Managers Gewinne 
generieren werden, wenn die� Aktienkurse steigen oder 
fallen. Das�Ausmaß der�Kursbewegungen wird von�der�Stärke 
der� Konjunkturerholung in Japan abhängen. Das� regionale 
Engagement des� Fonds beendete das� Jahr mit� ca. 50 % 
in�den�USA, ca. 33 % in Europa und�dem�Rest in Japan.

Auf� Sektorebene war� der� Fonds unter anderem 
bei� Technologie (namentlich Software, Halbleiter und 
Cybersicherheit) engagiert. Der� Sektor machte über 
weite Teile des� Berichtszeitraums etwa die� Hälfte 
des� Fondsexposures aus. Daneben war� der� Fonds auch in 
den� Sektoren Konsum, Gesundheit, Luft- und� Raumfahrt/
Verteidigung, Industrie und�Finanzen investiert.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

BNY�MELLON DYNAMIC TOTAL RETURN FUND
Die� Anteilsklasse USD� A (Acc.) des� Fonds verzeichnete im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�13,19 % 
in US-Dollar.

BNY�MELLON ABSOLUTE RETURN GLOBAL 
CONVERTIBLE FUND Forts.
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investiert einen großen Teil seines Vermögens in erneuerbare 
Energien und� hält Positionen auf� Windkraft-, Solar- 
und� Wasserkraftbetreibern in den� USA, Großbritannien 
und�Europa.

Der� Managers hält bei� seinem Anlageprozess weiterhin 
Ausschau nach nachhaltigen Erträgen. Dabei konzentriert er 
sich auf�die�zugrunde liegenden Cash� ows der�Unternehmen 
und�Wertpapiere, in die�der�Fonds investiert.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investments Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL OPPORTUNISTIC BOND FUND
Der�Fonds wurde am 7. März 2019 aufgelöst.

Die� Anteilsklasse USD� C des� Fonds beendete den 
Berichtszeitraum vom� 1. Januar 2019 bis� zur� Au� ösung 
des� Fonds am 7. März 2019 mit� einem Plus von� 2,02 %. 
Im� Vergleich dazu verzeichnete der� 3-Monats-USD-LIBOR 
ein�Plus von�0,49 %, jeweils gemessen in US-Dollar.

Der�Fonds wurde nach einer Serie von�Rücknahmen aufgelöst, 
welche die� Fortsetzung einer � exiblen Anleihestrategie 
unmöglich machte. 

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL UNCONSTRAINED FUND
Die� Anteilsklasse USD� W (Acc.) des� Fonds erzielte im 
sechsmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�22,40 %. 
Im Vergleich dazu verzeichnete der� Vergleichsindex, 
der�zu 60 % aus�dem�MSCI AC World NR Index und zu 40 % 
aus�dem�JP�Morgan Global GBI�Unhedged TR�Index besteht 
eine Rendite von� 18,18 % und� der� Sektordurchschnitt 
des� Lipper Global � Mixed Asset USD� Balanced-Global 
ein�Plus von�13,98 %. Alle Angaben in US-Dollar.

Der� Fonds erzielte eine positive Rendite und� übertraf 
sowohl die� Benchmark als� auch den� Sektordurchschnitt. 
Die� Renten- und� insbesondere die� Aktienmärkte wurden 
durch die� Entscheidung der� Zentralbanken rund um 
den� Globus für� eine weitere Lockerung ihrer Geldpolitik 
belebt.

Die� Aktienauswahl erwies sich als� wichtiger Treiber 
für� die� Fondserträge. Besonders günstig war� sie� im 
Industrie- und�Finanzsektor. Auch die�Auswahl bei�Anleihen 
und� Rohstoffen wirkte sich positiv auf� die� Performance 

BNY�MELLON GLOBAL MULTI-ASSET INCOME FUND
Die� Anteilsklasse EUR� A� (Inc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�17,67 %. 
Im Vergleich dazu verzeichnete der�MSCI AC�World NR�Index/
ICE�BofAML Global Broad Market EUR�hedged Index (60:40) 
ein�Plus von�19,07 %, jeweils gemessen in Euro.

Der�Fonds erwirtschaftete eine positive Rendite, hielt aber 
nicht mit� seinem Vergleichsindex Schritt. Die� Renten- 
und� insbesondere die� Aktienmärkte wurden durch 
die� Entscheidung der� Zentralbanken rund um den� Globus 
für�eine weitere Lockerung ihrer Geldpolitik belebt.

Die�starke Aktiengewichtung des�Fonds wirkte sich günstig 
auf� die� Erträge aus, da Aktien 2019 unter dem� Strich 
von� allen Anlageklassen die� besten Renditen erzielten. 
Alternative Anlagen entwickelten sich im Berichtszeitraum 
ebenfalls erfreulich, gleichzeitig steuerte die� Allokation 
des� Fonds im Sektor erneuerbare Energien positiv bei. 
Der� Performancebeitrag von� Anleihen war� enttäuschend, 
da die�Rentenmärkte im Laufe des�Jahres mit�den�meisten 
anderen Anlageklassen nicht Schritt hielten.

Zu den� Portfolioveränderungen im Aktiensegment zählte 
der� Kauf von� Samsung SDI, bei� dem� wir� die� Aussichten 
für� den� Absatz von� Elektrofahrzeugen zunehmend 
optimistisch beurteilen. Dieser könnte die� Nachfrage nach 
Samsung SDI-Batterien erhöhen. Der� Fonds beteiligte sich 
an der� weiteren Kapitalerhöhung durch Hipgnosis Songs 
Fund. Dieses Investment in Musiklizenzgebühren bietet 
Zugang zum� starken Wachstum von� Musik-Streaming 
über Spotify und�Apple Music. Auf�den�Betreiber des�Star-
Casino in Sydney, die� australische Star Entertainment, 
wurde eine Position eröffnet. Das� Unternehmen pro� tiert 
umfassend von� der� langfristigen Einwanderung aus� Asien 
nach Australien und� von� der� wachsenden Zahl asiatischer 
Touristen, die�nach Australien reisen. Im Segment alternative 
Anlagen eröffneten wir�eine Position auf�US Solar und�Aquila 
European Renewables.

Der� deutsche Halbleiterhersteller In� neon Technologies 
wurde nach dessen Übernahme des�Konkurrenten Cypress 
Semiconductor verkauft. Der�Luft- und�Raumfahrt-Konzern 
Cobham wurde verkauft, nachdem seine Aktien im Anschluss 
an ein� Übernahmeangebot de amerikanischen Private-
Equity-Investors Advent International stark angestiegen 
waren. Ebenfalls veräußert wurden die� italienischen 
Infrastrukturaktien Atlantia und�Blue� eld Solar.

Die� Fondsanlagen genießen in der� Regel eine starke the-
matische Unterstützung. Beispielsweise verzeichnet 
das Thema �Anliegen des� Planeten Erde� zunehmend 
Investitionen in dem� Segment �grüne Technologie�. 
Die� weltweit zunehmende Sorge um die� Umwelt erhöht 
die� Nachfrage nach erneuerbaren Energien. Der� Fonds 
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Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL REAL RETURN FUND (EUR)
Die� Anteilsklasse Euro A des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�10,63 %. 
Im Vergleich dazu verzeichnete der� 1-Monats-EURIBOR 
+ 4 % per�annum ein�Plus von�3,59 %, jeweils in Euro.

Der� Fonds erzielte einen positiven Ertrag und� übertraf 
seinen Vergleichsindex. 2019 war� für� die� meisten 
Anlageklassen, insbesondere für�Aktien, eine starke Periode, 
die�durch die�lockere Geldpolitik der�Zentralbanken der�Welt 
begünstigt wurde.

Das� auf� Ertrag ausgerichtete Kernportfolio war� für� einen 
Großteil des� positiven Ertrags im Berichtszeitraum 
verantwortlich. Alternative Anlagen, Unternehmensanleihen, 
Schwellenländeranleihen und� insbesondere Aktien 
bescherten Wertzuwächse. Im Aktiensegment erzielte 
der�Lebensversicherer AIA�ebenso eine solide Performance, 
wie�die�Positionen im Bereich Informationstechnologie, etwa 
bei� Microsoft, SAP� und� Accenture, die� massiv von� soliden 
Ergebnissen und�einem optimistischen Ausblick pro� tierten. 
Daneben nahm der� Fonds auch durch seine Positionen 
auf� S&P� 500� Index-Call-Optionen am Aufwärtspotenzial 
am Aktienmarkt teil. Diese wurden auf� einer kurzfristigen 
taktischen Basis gehalten, um das� defensiv positionierte 
Portfolio von�der�Möglichkeit weiterer Aufwärtsbewegungen 
am Aktienmarkt zu isolieren. 

Zu den� Verlustbringern zählten der� Luft- und� Raumfahrt- 
und� Verteidigungskonzern Thales, der� sich schwach 
entwickelte. Die Aktien gaben im Anschluss an enttäuschende 
Finanzergebnisse im dritten Quartal nach. Das�Umsatzpro� l 
dieser Branche ist in der Regel sehr ungleichmäßig und 
der Manager beurteilt die Fundamentaldaten dieses 
Unternehmens weiterhin zuversichtlich. Die� Nachfrage wird 
dabei durch steigende Budgetausgaben in Europa solide 
unterstützt. Das�deutsche Immobilienunternehmen Deutsche 
Wohnen tendierte ebenfalls schwächer und geriet durch die 
Pläne unter Druck, die Wohnungsmieten in Berlin fünf Jahre 
einzufrieren.

Die� Stabilisierung von� Vermögenswerten und� die� Absi-
cherung trugen ebenfalls geringfügig zum� Fondsergebnis 
insgesamt bei. Staatsanleihen steuerten kräftig positiv 
bei�und�wurden durch die�Lockerung der�Geldpolitik und�eine 
entgegenkommendere Haltung der� US-Notenbank Federal 
Reserve getragen. Das�Engagement des�Fonds im Goldsektor 
zahlte sich ebenfalls aus.

aus. Der�Luft- und�Raumfahrt-Konzern Cobham lieferte im 
Berichtszeitraum einen der� besten Performancebeiträge 
im Aktiensegment, da seine Aktie im Anschluss an 
ein� Übernahmeangebot in die� Höhe schnellte. Applied 
Materials schnitt überdurchschnittlich ab und� pro� tierte 
von� einem optimistischeren Nachfrageausblick angesichts 
eines starken Halbleiterzyklus und� der� Nachfrage nach 
der� Halbleiterproduktionsausrüstung des� Unternehmens. 
Citigroup erwies sich als� ein� weiterer wichtiger 
Performancetreiber, da die� Bank positive Geschäftszahlen 
auswies.

Gebremst wurde das� Fondsergebnis dagegen durch 
US-Staatsanleihen, da� die� Renditen ab September 
insgesamt stiegen. Im Aktiensegment litt der� deutsche 
Immobilienverwalter Deutsche Wohnen unter dem�Vorschlag, 
die�Mieten in Berlin fünf Jahre einzufrieren. Der�japanische 
Autohersteller Suzuki Motor belastete die� Performance 
ebenfalls, da höhere Verkaufskosten und� ein� rückläu� ges 
Absatzwachstum in Indien, den� Aktienkurs unter Druck 
setzten. Die� Aussicht auf� einen ungeregelten Brexit 
belastete die�Aktien der�AIB-Gruppe schwer, was�die�Sorge 
der�Anleger über die� irische Wirtschaft in diesem Szenario 
widerspiegelte. Der�Gewinn im ersten Halbjahr war�ebenfalls 
enttäuschend.

Die� Portfolioveränderungen betrafen unter anderem neue 
Positionen auf� Greencoat UK� Wind und� Greencoat 
Renewables, die�in betriebsbereite Windanlagen investieren. 
Mastercard wurde in das� Portfolio aufgenommen. 
Das� Unternehmen betreibt ein� globales Zahlungsnetzwerk 
in einer Branche, in der� die� beiden größten Unternehmen 
über 80 % des� Marktes kontrollieren. Das� hohe Wachstum 
und� die� hohen Erträge werden sich voraussichtlich 
fortsetzen, da die� Kartendurchdringung in Europa und 
den� Schwellenländern weiter steigen wird und� angesichts 
der� zunehmenden Verlagerung von� Barzahlung zu 
kontaktlosem Bezahlen. Auf� die� in den� USA börsenno-
tierte� Laureate Education wurde ebenfalls eine� Position 
eröffnet. Das� Unternehmen betreibt erstklassige 
Hochschulen in den�USA, Mexiko, Peru, Chile und�Brasilien.

Das� Hotel- und� Restaurantunternehmen Whitbread wurde 
verkauft. Nachdem der� Aktienkurs infolge des� Verkaufs 
der� Costa Coffee-Sparte deutlich nach oben geklettert 
war, stufte der� Manager die� Wachstumsaussichten 
des� Unternehmens als� weniger attraktiv ein. Der� Luft- 
und� Raumfahrt-Wert Cobham wurde im Anschluss an 
ein� Übernahmeangebot für� das� Unternehmen veräußert. 
Die� Position bei� der� irischen Bank AIB� wurde glattgestellt, 
da� die� Aktie aufgrund der� Nachricht über einen Brexit-
Deal eine Rally verbuchte. Bei� der� Lloyds Banking 
Group und� der� Royal Bank of Scotland wurden nach 
der�kräftigen Markterholung im Anschluss an den�Wahlsieg 
der�Konservativen Gewinne mitgenommen.

BNY�MELLON GLOBAL UNCONSTRAINED FUND Forts.
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wie�die�Positionen im Bereich Informationstechnologie, etwa 
bei� Microsoft, SAP� und� Accenture, die� massiv von� soliden 
Ergebnissen und�einem optimistischen Ausblick pro� tierten. 
Daneben nahm der� Fonds auch durch seine Positionen 
auf� S&P� 500� Index-Call-Optionen am Aufwärtspotenzial 
des�Aktienmarkts teil. Diese wurden auf�einer kurzfristigen 
taktischen Basis gehalten, um das� defensiv positionierte 
Portfolio von�der�Möglichkeit weiterer Aufwärtsbewegungen 
am Aktienmarkt zu isolieren.

Zu den� Verlustbringern zählten der� Luft- und� Raumfahrt- 
und�Verteidigungskonzern Thales, der�sich schwach entwi-
ckelte. Die� Aktien gaben im Anschluss an enttäuschende 
Finanzergebnisse im dritten Quartal nach. Das�Umsatzpro� l 
dieser Branche ist� tendenziell wechselhaft, und der� Ma-
nager beurteilt die� Fundamentaldaten des� Unternehmens 
weiterhin zuversichtlich. Die� Nachfrage wird dabei durch 
steigende Budgetausgaben in Europa solide unterstützt. 
Das� deutsche Immobilienunternehmen Deutsche Wohnen 
tendierte ebenfalls schwächer und� geriet durch die� Pläne 
unter Druck, die� Wohnungsmieten in Berlin fünf Jahre 
einzufrieren.

Die� Stabilisierung von� Vermögenswerten und� die� Absi-
cherung trugen ebenfalls geringfügig zum� Fondsergebnis 
insgesamt bei. Staatsanleihen steuerten kräftig positiv 
bei�und�wurden durch die�Lockerung der�Geldpolitik und�eine 
entgegenkommendere Haltung der� US-Notenbank Federal 
Reserve getragen. Das�Engagement des�Fonds im Goldsektor 
zahlte sich ebenfalls aus.

Derivative Instrumente schmälerten die� Erträge, da die 
Aktienindexabsicherung angesichts des� Indexanstiegs das 
Fondsergebnis bremste. 

Die� Portfolioveränderungen im Aktiensegment betrafen 
die� Eröffnung einer Position auf den� Zahlungsnetzwerk-
betreiber Mastercard, der� durch sein wettbewerbsfähiges 
und etabliertes Geschäft sowie solide Wachstumsaussich-
ten glänzt, da die�Kartendurchdringung und�-nutzung welt-
weit steigen. Andere zyklischere Aktien wie�Goldman Sachs 
und� Anglo American wurden ebenfalls ins� Portfolio aufge-
nommen. Die� Positionen auf� erstklassige defensive Aktien, 
wie�etwa den�Schweizer Gesundheitswert Novartis, den�bri-
tisch-niederländischen Multi Unilever und den� Geträn-
kehersteller Diageo, die� sich alle stark entwickelt hatten, 
wurden Ende des�Jahres verringert. Im Anleihesegment wur-
de die�Duration verkürzt, und�nach einem Renditeeinbruch 
wurden bei� 10-jähren und� langlaufenden US-Treasuries 
Gewinne mitgenommen.

Obwohl riskante Anlagen anscheinend von� einer günstigen 
Dynamik pro� tieren, hält der�Managers es für�angemessen, 
auf� mögliche Risiken am Horizont zu� achten und� auch 
weiterhin Chancen, die�sich bieten, zu�nutzen. Der�Manager 
ist� nach wie� vor� bereit, die� Flexibilität des� Fondsmandats 

Derivative Instrumente schmälerten die� Erträge, da 
die� Aktienindexabsicherung angesichts des� Indexanstiegs 
das�Fondsergebnis bremste.

Die� Portfolioveränderungen im Aktiensegment betrafen 
die� Eröffnung einer Position auf� den� Zahlungsnetzwerk-
betreiber Mastercard, der durch sein wettbewerbsfähiges 
und�etabliertes Geschäft sowie solide Wachstumsaussichten 
glänzt, da die�Kartendurchdringung und�-nutzung weltweit 
steigen. Andere zyklischere Aktien wie� Goldman Sachs 
und� Anglo American wurden ebenfalls hinzugefügt. 
Die� Positionen auf� erstklassige defensive Aktien, wie� etwa 
den� Schweizer Gesundheitswert Novartis, den� britisch-
niederländischen Multi Unilever und�den�Getränkehersteller 
Diageo, die� sich alle stark entwickelt hatten, wurden 
Ende des� Jahres verringert. Im Anleihesegment wurde 
die� Duration verkürzt, und� nach einem Renditeeinbruch 
wurden bei� 10-jährigen und� langlaufenden US-Treasuries 
Gewinne mitgenommen.

Obwohl riskante Anlagen anscheinend von� einer günstigen 
Dynamik pro� tieren, hält der�Managers es für�angemessen, 
auf� mögliche Risiken am Horizont zu achten und� auch 
weiterhin Chancen, die�sich bieten, zu nutzen. Der�Manager 
ist� nach wie� vor� bereit, die� Flexibilität des� Fondsmandats 
zu nutzen, um das� Portfolio umzugestalten, sofern dies 
angemessen ist.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL REAL RETURN FUND (GBP)
Die� Anteilsklasse Sterling C (Inc.) des� Fonds erzielte 
im� zwölfmonatigen Berichtszeitraum ein� Plus von� 11,38 %. 
Im Vergleich dazu verzeichnete der� 1-Monats-LIBOR GBP 
+� 4 % per� annum ein� Plus von� 4,72 %, jeweils gemessen 
in�Pfund Sterling.

Der� Fonds erzielte einen positiven Ertrag und� übertraf 
seinen Vergleichsindex. Die� meisten Anlageklassen, 
insbesondere Aktien, entwickelten sich 2019 solide 
und�wurden durch die�lockere Geldpolitik der�Zentralbanken 
weltweit be� ügelt.

Das� auf� Ertrag ausgerichtete Kernportfolio war� für� einen 
Großteil des� positiven Ertrags im Berichtszeitraum 
verantwortlich. Alternative Anlagen, Unternehmensanleihen, 
Schwellenländeranleihen und� insbesondere Aktien 
bescherten Wertzuwächse. Im Aktiensegment erzielte 
der�Lebensversicherer AIA�ebenso eine solide Performance, 
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bei�und�wurden durch die�Lockerung der�Geldpolitik und�eine 
entgegenkommendere Haltung der� US-Notenbank Federal 
Reserve getragen. Das�Engagement des�Fonds im Goldsektor 
zahlte sich ebenfalls aus.

Derivative Instrumente schmälerten die� Erträge, da 
die� Aktienindexabsicherung angesichts des� Indexanstiegs 
das�Fondsergebnis bremste. 

Die� Portfolioveränderungen im Aktiensegment betrafen 
die� Eröffnung einer Position auf den� Zahlungsnetzwerkbe-
treiber Mastercard, der� durch sein wettbewerbsfähiges 
und�etabliertes Geschäft sowie solide Wachstumsaussichten 
glänzt, da die� Kartendurchdringung und� -nutzung weltweit 
steigen. Andere zyklischere Aktien wie� Goldman Sachs 
und� Anglo American wurden ebenfalls hinzugefügt. 
Die� Positionen auf� erstklassige defensive Aktien, wie� etwa 
den� Schweizer Gesundheitswert Novartis, den� britisch-
niederländischen Multi Unilever und�den�Getränkehersteller 
Diageo, die� sich alle stark entwickelt hatten, wurden Ende 
des�Jahres verringert. Im Anleihesegment wurde die�Duration 
verkürzt, und� nach einem Renditeeinbruch wurden bei 
10-jähren und� langlaufenden US-Treasuries Gewinne 
mitgenommen.

Obwohl riskante Anlagen anscheinend von� einer günstigen 
Dynamik pro� tieren, hält der� Managers es für� angemessen, 
auf� mögliche Risiken am Horizont zu achten und� auch 
weiterhin Chancen, die�sich bieten, zu nutzen. Der�Manager 
ist� nach wie� vor� bereit, die� Flexibilität des� Fondsmandats 
zu nutzen, um das� Portfolio umzugestalten, sofern dies 
angemessen ist.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON TARGETED RETURN BOND FUND
Im zwölfmonatigen Berichtszeitraum erzielte die� An-
teilsklasse USD�A (Acc.) des�Fonds eine Rendite von�3,44 %, 
verglichen mit�einer Rendite von�5,36 % für�den�Durchschnitt 
des�Lipper Global � Bond Global Sektors, jeweils in USD.

Die� Rentenmärkte in Industrieländern stiegen im Laufe 
des� Jahres vor� dem� Hintergrund einer geldpolitischen 
Lockerung der� US-Notenbank. Diese nahm in der� zweiten 
Jahreshälfte 2019 unter Verweis auf�die�Handelsunsicherheit 
und�das�verlangsamte globale Wachstum drei Zinssenkungen 
vor. Im Handelskon� ikt einigte sich die� Trump-Regierung 
im Dezember mit Peking auf� ein� Teilabkommen, das 
voraussichtlich Anfang 2020 formell vereinbart und Anfang 
2020 unterzeichnet werden soll.

zu nutzen, um das� Portfolio umzugestalten, sofern dies 
angemessen ist.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL REAL RETURN FUND (USD)
Im zwölfmonatigen Berichtszeitraum erzielte die Anteilsklas-
se USD� A des� Fonds eine Rendite von� 12,88 %, verglichen 
mit� einer Rendite von� 6,24 % für� den� 1-Monats-LIBOR USD 
+ 4 % p.a., jeweils in US-Dollar.

Der� Fonds erzielte einen positiven Ertrag und� übertraf 
seinen Vergleichsindex. Die� meisten Anlageklassen, 
insbesondere Aktien, entwickelten sich 2019 solide 
und�wurden durch die�lockere Geldpolitik der�Zentralbanken 
weltweit be� ügelt.

Das� auf� Ertrag ausgerichtete Kernportfolio war� für� einen 
Großteil des� positiven Ertrags im Berichtszeitraum 
verantwortlich. Alternative Anlagen, Unternehmensanleihen, 
Schwellenländeranleihen und� insbesondere Aktien 
bescherten Wertzuwächse. Im Aktiensegment erzielte der 
Lebensversicherer AIA� ebenso eine solide Performance, 
wie�die�Positionen im Bereich Informationstechnologie, etwa 
bei� Microsoft, SAP� und� Accenture, die� massiv von� soliden 
Ergebnissen und�einem optimistischen Ausblick pro� tierten. 
Daneben nahm der� Fonds auch durch seine Positionen 
auf� S&P� 500� Index-Call-Optionen am Aufwärtspotenzial 
am Aktienmarkt teil. Diese wurden auf� einer kurzfristigen 
taktischen Basis gehalten, um das� defensiv positionierte 
Portfolio von�der�Möglichkeit weiterer Aufwärtsbewegungen 
am Aktienmarkt zu isolieren. 

Zu den� Verlustbringern zählten der� Luft- und� Raumfahrt- 
und� Verteidigungskonzern Thales, der� sich schwach 
entwickelte. Die�Aktien gaben im Anschluss an enttäuschende 
Finanzergebnisse im dritten Quartal nach. Das�Umsatzpro� l 
dieser Branche ist� tendenziell wechselhaft, und der Ma-
nager beurteilt die� Fundamentaldaten des� Unternehmens 
weiterhin zuversichtlich. Die� Nachfrage wird dabei durch 
steigende Budgetausgaben in Europa solide unterstützt. 
Das� deutsche Immobilienunternehmen Deutsche Wohnen 
hingegen tendierte ebenfalls schwächer, und� geriet in 
den� Sog von� Plänen der� Stadt Berlin, eine fünfjährige 
Mietbremse für�Wohnungen einzufrieren.

Die� Stabilisierung von� Vermögenswerten und� die� Absi-
cherung trugen ebenfalls geringfügig zum� Fondsergebnis 
insgesamt bei. Staatsanleihen steuerten kräftig positiv 
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Long-Position auf�SAGE Therapeutics den größten positiven 
Performancebeitrag. Das� Unternehmen pro� tierte von der 
positiven Stimmung aufgrund der� Studienergebnisse und 
einer Zulassung durch die� US-Arzneimittelbehörde Food 
and Drug Administration. Ein�weiterer Glanzpunkt waren die 
Long-Positionen im Straßen- und Schienensektor. Vor�allem 
Knight-Swift Transportation quittierte die bemerkenswerte 
Entwicklung in der�Lkw-Branche mit Kursgewinnen.

Die� Position auf� den� führenden Debitkarten-Anbieter 
Green Dot� geriet unter zunehmenden Konkurrenzdruck, 
woraufhin die� Aktien nachgaben. Der� Einzelhandelswert 
GAP�war�ebenfalls einer der�größten Verlustbringer. Das�zuvor 
positive Echo auf�den�Plan, die�Old�Navy-Sparte abzuspalten 
und�an die�Börse zu bringen verhallte, als�das�Unternehmen 
über schwache Frühjahrsumsatztrends bei�GAP�berichtete.

Der�Manager erhöhte im Berichtszeitraum das Engagement 
des�Fonds bei�Nicht-Basis-Konsumgütern und Industriewer-
ten und� verringerte das� Gewicht im Finanz- und� Gesund-
heitssektor. Mehrere Positionen im Gesundheitssektor und 
auf�verschiedene Pharma-Unternehmen wie�Mylan wurden 
veräußert, da der�Druck auf�die�Pharmahersteller aufgrund 
der�Fundamentaldaten für�die�Branche und�der�negativen Be-
richterstattung zunahm. Im Finanzsektor positionierte sich 
der� Manager innerhalb des� Bankensektors neu� und� stellte 
Positionen glatt, die�aufgrund branchenweiter Sorgen über 
Kredite und�anhaltend schwieriger Handelsgespräche nach-
gaben. Im Gegenzug nahm er neue Positionen mit�attrakti-
ven langfristigen Möglichkeiten ins�Portfolio auf.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

In den�Industrieländern senkte die Europäische Zentralbank 
im Laufe des� Jahres die� Zinsen, wie vom Markt erwartet. 
Im�Dezember errang die�Konservative Partei in�Großbritannien 
einen überwältigenden Wahlsieg über die Labour-Partei, 
der� dafür sorgen dürfte, dass Großbritannien nun zum 
31.�Januar�2020 die�EU verlässt.

Schwellenländer legten im Jahresverlauf trotz anhaltender 
weltweiter Handelsspannungen zu und� wurden zum� Teil 
durch eine� Hausse am Rohstoffmarkt unterstützt. 
Rohstoffe kletterten 2019 gemessen am Thomson Reuters 
Core Commodity CRB� Index um 9,41 %. Insbesondere 
die� Ölpreise stiegen im letzten Quartal rasant und� wurden 
von� aufgehellten globalen Wachstumsaussichten und 
den� von� den� großen Energieproduzenten versprochenen 
Produktionsbeschränkungen geschürt.

Die� Gesamtduration des� Fonds ist� seit Dezember 2018 
um 0,25 Jahre gesunken und� lag� am 31.� Dezember� 2019 
bei�0,50 Jahren, bei�einem durchschnittlichen Kreditrating 
von�AA+. Der�Fonds ist�nach wie�vor�auf�ca. 70 Anleihetitel 
diversi� ziert, die� aktuell eine gewichtete Rendite 
von� 1,20 % (1,60 % auf� Yield-to-Worst-Basis) aufweisen, 
jeweils in�US-Dollar.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON U.S. OPPORTUNISTIC ALPHA FUND
Der�Fonds wurde am Freitag, 27. September 2019 aufgelöst.

Im Berichtszeitraum bis� zu seiner Au� ösung am 
27. September 2019 erzielte die� Anteilsklasse USD� W 
des� Fonds eine Rendite von� -2,67 %, verglichen mit� einer 
Rendite von� 19,40 % für� den� S&P� 500� NR Index und� 17,25 
für�den�Durchschnitt des�Lipper Global � US Equity Sektors, 
jeweils in US-Dollar.

Die�Aktienmärkte entwickelten sich während des�Berichts-
zeitraums insgesamt positiv. In den� USA� senkte 
die� US-Notenbank (Fed) die� Zinsen. US-Präsident Donald 
Trump verhängte nach vorheriger Ankündigung Zölle gegen 
China, was�die�globalen Märkte nach unten zog. Die�In� ation 
zog� zwar leicht an, blieb jedoch unterhalb des� 2 %-Ziels 
der�Fed.

In diesem Kontext hielt der�Fonds nicht mit�seiner Benchmark 
Schritt. Die� Long-Positionen des� Fonds trugen zu� den 
relativen Ergebnissen bei, während die� Short-Positionen 
insgesamt bremsten. Im� Gesundheitssektor bescherte die 
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Verlagerung von� Bargeld auf� digitale Bezahlung pro� tiert. 
Mit� einem erheblichen Anteil an den� weltweiten 
Kartenzahlungen wird das� Kartenvolumen voraussichtlich 
auf� lange Sicht wachsen, da die� Marktdurchdringung in 
einigen Regionen relativ gering ist. Der� Manager stieg 
ebenfalls bei� Rolls-Royce ein. Er hält die� zivile Luftfahrt 
für� einen attraktiven Markt, dessen Wachstumsraten über 
dem� des� Bruttoinlandsprodukts (BIP) liegen, und� hohen 
Eintrittsbarrieren. Die�Anleger konzentrieren sich vor�allem 
auf�den�Wirbel um die�technischen Probleme mit�den�Rolls-
Royce-Triebwerken Trent 1000, die� einen günstigen 
Einstiegspunkt bescherten.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL EQUITY INCOME FUND
Die� Anteilsklasse USD� A� (Inc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�23,98 %. 
Im Vergleich dazu verzeichnete der� Sektordurchschnitt 
des�FTSE World Index TR ein�Plus von�27,74 % und�der�Lipper 
Global � Equity Global Income Sektordurchschnitt 21,02 %, 
jeweils gemessen in US-Dollar.

Der�Fonds erwirtschaftete eine positive Rendite, hielt nicht 
mit�seinem Vergleichsindex Schritt, übertraf jedoch den�Sek-
tordurchschnitt. Die� Aktienmärkte wurden durch die� vor-
herrschende lockere Geldpolitik der�globalen Zentralbanken 
und�die�Aussichten auf�eine Beilegung des�Handelskon� ikts 
zwischen den� USA� und� China am Ende des� Berichtszeit-
raums unterstützt.

Die�Titelauswahl bremste das�relative Fondsergebnis, wobei 
die� Schwäche im Technologiesektor besonders deutlich 
war, während sich Konsumgüter und� Finanzwerte solide 
entwickelten.

Der� britische Energieversorger Centrica schmälerte 
die� relative Performance mit� am stärksten. Centrica büßte 
ein, nachdem es seine Dividende gekürzt und� eine Reihe 
von�nicht zum�Kerngeschäft gehörenden Vermögenswerten 
veräußert hatte. Die�Aktien von�Cisco Systems gaben nach, 
da die� Umsatzprognose des� Unternehmens für� das� zweite 
Quartal des� Geschäftsjahres enttäuschend aus� el, da 
das�unsichere makroökonomische Umfeld die�Ausgabenlust 
der� Unternehmen dämpfte. Das� relative Fondsergebnis 
wurde darüber hinaus durch den� Verzicht auf� Positionen 
bei� Microsoft und� Apple gebremst. Der� Fonds kann in 
diese Aktien nicht investieren, da sie� seine strengen 
Renditekriterien nicht erfüllen.

GLOBALE AKTIENM˜RKTE 

BNY�MELLON GLOBAL EQUITY FUND
Im zwölfmonatigen Berichtszeitraum erzielte die�Anteilsklas-
se�USD�A des�Fonds eine Rendite von�24,29 %. Im�Vergleich 
dazu legten der� MSCI AC World NR Index um� 26,60 % und 
der� Lipper Global � Equity Global-Sektordurchschnitt um 
22,66 % zu, jeweils in US-Dollar. 

Der� Fonds erzielte eine positive Rendite. Er verfehlte seine 
Benchmark, übertraf jedoch den� Sektordurchschnitt. 
Die� Aktienmärkte wurden durch die� vorherrschende lockere 
Geldpolitik der� globalen Zentralbanken und� die� Aussichten 
auf eine Beilegung des� Handelskon� ikts zwischen den 
USA�und�China am Ende des�Berichtszeitraums unterstützt.

Die�Sektorallokation wirkte sich leicht positiv auf�die�Renditen 
aus, die� Titelauswahl schmälerte das� Ergebnis dagegen. 
Der� positiven Titelauswahl im Finanzsektor stand eine 
ungünstigere Auswahl bei�Basiskonsumgütern gegenüber.

Das�japanische Einzelhandelsunternehmen Seven & I brachte 
Verluste ein� und� litt unter einem schwierigen Binnenklima 
und� der� wachsenden Sorge über rückläu� ge Absatztrends. 
Höhere Vertriebskosten und� ein� geringeres Umsatzwachs-
tum in Indien sowie die� Abwertung der� Rupie belasteten 
das�Ergebnis von�Suzuki Motor. Die�Aktien von�Cisco Systems 
gaben nach, da die� Umsatzprognose des� Unternehmens 
für� das� zweite Quartal des� Geschäftsjahres enttäuschte, 
da die� Unternehmen sich angesichts eines unsicheren 
makroökonomischen Umfeld bei�den�Ausgaben zurückhielten.

Microsoft zählte zu den� Performancespitzenreitern und 
wurde durch die� Bekanntgabe näherer Einzelheiten zu 
seiner Gaming-Strategie und� die� positive Gewinndynamik 
des� Technologieriesen be� ügelt, wobei das� Unternehmen 
die�Erwartungen zum�Quartalsumsatz und�-gewinn übertraf. 
Die�Aktien des�Sanitär- und�Heizungsgroßhändlers Ferguson 
wurden durch solide Ergebnisse für�das�Gesamtjahr be� ügelt, 
da der� Handelsgewinn die� Konsenserwartungen übertraf. 
Der� Einzelhandelswert Dollar General entwickelte sich 
ebenfalls gut� und� wurde von� soliden Quartalsergebnissen 
und� einer Anhebung der� Prognose für� das� Gesamtjahr 
getragen. Der� � ächenbereinigte Umsatz wuchs kräftig und 
die�Bruttomarge übertraf ebenfalls die�Erwartungen.

Die� Portfolioveränderungen beinhalteten unter anderem 
die� Eröffnung einer Position auf� Bayer, einen weltweit 
führenden P� anzenschutzmittel- und� Saatgut-Konzern. 
Nachdem sich der� Aktienkurs seit 18 Monaten aufgrund 
von Meldungen über Wachstumsprobleme, Margendruck 
und Kosten für� Rechtsstreitigkeiten in Verbindung 
mit� dem� P� anzenschutzmittel Glyphosat enttäuschend 
entwickelt, stellt die� Aktie nach Ansicht des� Managers 
eine interessante Anlagechance mit� erheblichem 
Aufwärtspotenzial dar. Der� Fonds eröffnete eine Position 
auf�Mastercard, da das�Unternehmen von�der�strukturellen 
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ein�Plus von�27,67 % und�der�Sektordurchschnitt des�Lipper 
Global � Equity Global ein� Plus von� 22,84 %, jeweils 
gemessen in US-Dollar.

Für� die� globalen Aktienmärkte war� es ein� ausgezeichne-
tes Jahr. Trotz des�anhaltenden Handelskon� ikts zwischen 
den� USA� und� China, einer Erschütterung des� Wachstums 
Mitte des� Jahres und� der� scheinbar endlosen Brexit-Saga, 
bescherte 2019 den� meisten Aktienanlegern ansehnliche 
Renditen. Unterstützt wurde die� Anlegerstimmung unter 
anderem durch eine bemerkenswert robuste US-Konjunk-
tur (das� Land verzeichnet den� längsten ununterbrochenen 
Aufschwung in seiner Geschichte) und� die� entgegenkom-
mende Haltung der� US-Notenbank Federal Reserve. Daher 
überrascht nur�wenig, dass der�US-Aktienmarkt sich unter 
den�wichtigsten Indizes an die�Spitze setzte.

Auf�Sektorebene bescherte dem�Fonds eine Übergewichtung 
des� Informationstechnologie-Sektors Erträge. Während 
die� Titelauswahl in diesem Sektor die� relativen Erträge 
belastete, waren die�Branchenriesen Taiwan Semiconductor 
und� Mastercard die� beiden größten Fonds-Positionen. 
Taiwan Semiconductor bewies erneut, dass die�Talsohle im 
Halbleiterzyklus durchschritten ist�und�dass die Nachfrage 
dank Smartphones, Hochleistungscomputern und 
5G-Telekommunikation wieder aufwärts geht. Mastercard 
erzielte unterdessen das� ganze Jahr über konstant gute 
Ergebnisse und� macht weiterhin Fortschritte in seinem 
Kerngeschäft und� bei� neuen Initiativen. Auch der� Nicht-
Basiskonsumgütersektor steuerte mit� Starbucks, LVMH 
und� Nike stark positiv bei. Der� Luxusgüterkonzern LVMH 
setzte sein beeindruckendes Umsatzwachstum fort, 
während bei� Nike die� digitale Transformation in vollem 
Gang ist� und� der� Umsatz in China weiter rasant steigt. 
Die� seit Langem bestehende Untergewichtung des� Fonds 
im� Finanzsektor zahle sich ebenfalls aus, da der� Sektor 
weiter unter niedrigen Zinsen, einem schwachen Wachstums 
in�vielen Bereichen der�Weltwirtschaft und�einer verschärften 
Regulierung leidet.

Regional trugen Aktien aus� Europa ohne Großbritannien 
am�stärksten zur�relativen Performance bei, wobei der�spa-
nische Bekleidungseinzelhändler Inditex, der� Schweizer 
Pharmakonzern Roche und� das� deutsche IT-Unternehmen 
SAP�im Jahresverlauf deutliche Gewinne erzielten.

Neue Positionen auf� Automatic Data Processing und 
Microsoft Corporation wurden eröffnet, während im 
Gegenzug die�Position auf�3M Company veräußert wurde.

Der� Manager ist� sich bewusst, dass turbulente Phasen 
nahezu unvermeidlich sind und�wird seine Analysen weiterhin 
darauf konzentrieren, weltweit Unternehmen aufzuspüren, 
die�sich ungeachtet struktureller oder�zyklischer Hindernisse 
anpassen und�innovativ sein können.

Die�Aktien des�Chipherstellers Qualcomm steuerten dank so-
lider Gewinnzahlen positiv bei, nachdem das� Unternehmen 
einen langen Rechtsstreit mit� Apple beigelegt hatte. Damit 
können Qualcomm-Chips in künftigen iPhone-Versionen 
verbaut werden. Der� Hersteller von� Beauty-Produkten Coty 
trug wesentlich zur�Wertentwicklung bei und�pro� tierte von 
starken Gewinnzahlen und� nachdem die� in Privateigentum 
be� ndliche luxemburgische Investmentgesellschaft JAB er-
folgreich die�Mehrheitsbeteiligung an Coty zurückgewonnen 
hatte. Eine Übergewichtung von� Western Union zahlte sich 
ebenfalls aus. Der�Markt hat�Western Union aufgrund seiner 
Fähigkeit, in einer von�starken Disruptionen geprägten Bran-
che durchgängig stabile Ergebnisse zu erzielen, neu bewertet.

Die� Portfolioveränderungen betrafen die� Eröffnung 
einer Position auf� Svenska Handelsbanken, seit Langem 
die erste Bank, die� in das� Portfolio aufgenommen 
wurde. Svenska Handelsbanken strebt eine höhere 
Rentabilität als� der� Durchschnitt ihrer Vergleichsgruppe 
auf� dem� skandinavischen Markt an, auf� dem� sie� aktiv 
ist. Eine neue Position auf� den� US-Luxusmode-Wert 
Tapestry kam� hinzu. Seine drei wichtigsten Marken sind: 
Coach, Kate Spade und Stuart Weitzman. Tapestry hat� in 
der� Vergangenheit ungeachtet gelegentlich schwieriger 
Handelsbedingungen konstant beständige freie Cash� ows 
erwirtschaftet.

Die� Positionen auf� den� Fastfood-Riesen McDonald�s, 
den� britischen Getränkeriesen Diageo und� den� Fachverlag 
RELX wurden veräußert, nachdem die�Aktien im Anschluss 
an eine Phase der� Kursgewinne nicht mehr den� strengen 
Renditekriterien des� Fonds entsprachen. Der� britische 
Versorger Centrica wurde angesichts seines eingetrübten 
Cash� ow-Pro� ls und�der�schwächeren Aussichten für�sein 
traditionelles Geschäft verkauft.

Der� disziplinierte Anlageprozess des� Fonds und die 
strengen Renditekriterien, die�den�Manager zwingen, Aktien 
zu�verkaufen, wenn sie�zu teuer werden, und� in qualitativ 
bessere Anlagechancen zu reinvestieren, sind nach Ansicht 
des�Managers äußerst wichtig.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL LEADERS FUND
Die� Anteilsklasse USD� A� (Acc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�29,35 %. 
Im Vergleich dazu verzeichnete der� MSCI World NR� Index 
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Negativmeldungen gelitten hatte, war� der� Manager der 
Auffassung, dass die� Aktie eine interessante Anlage chance 
mit� erheblichem Aufwärtspotenzial in den� kommenden 
Jahren ist. Mastercard nahmen wir�auf, da das�Unternehmen 
vom� Übergang von� Barzahlung auf� digitale Bezahllösungen 
pro� tiert. Mit� einem erheblichen Anteil an den� weltweiten 
Kartenzahlungen wird das� Kartenvolumen voraussichtlich 
auf� lange Sicht wachsen, da die� Marktdurchdringung in 
einigen Regionen relativ gering ist. Der�Fonds eröffnete eine 
Position auf� den� führenden britischen Triebwerkshersteller 
Rolls-Royce. Nach Einschätzung des� Managers bestand 
ein� günstiger Einstiegspunkt, da sich die� Anleger vor� allem 
auf�den�Wirbel um die�technischen Probleme mit�den�Rolls-
Royce-Triebwerken Trent 1000 konzentrierten. 

Mehrere Elemente des� ursprünglichen Investment Case 
bei�ABB�hatten gegenüber den�ursprünglichen Erwartungen 
enttäuscht, sodass der� Manager nach einer Phase starker 
Kursgewinne beschloss, die� restliche Position aufzulösen. 
eBay erhielt im Januar 2019 einen Impuls durch ein�Schreiben 
eines aktivistischen Investors, der� einige Vorschläge 
zur�Schaffung von�Shareholder Value machte. Im Anschluss 
an diesen starken Jahresauftakt hielt der� Manager es 
für� angemessen, die� Position glattzustellen. Darüber 
hinaus wurde In� neon Technologies nach der�Ankündigung 
eines transformativen Deals zur� Übernahme von� Cypress 
Semiconductor aus� dem� Portfolio genommen. Deutsche 
Post wurde ebenfalls aufgrund von� Sorgen verkauft, 
dass sie� einer eventuellen Verlangsamung in den� Teilen 
des�Geschäfts, die�die�Erwartungen weiterhin erfüllt hatten, 
nicht standhalten könnte.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON LONG-TERM GLOBAL EQUITY FUND
Die�Anteilsklasse A des�Fonds erzielte im Berichtszeitraum 
eine Rendite von�30,51 %. Im Vergleich dazu erzielte der�MSCI 
World NR� Index eine Rendite von� 30,02 % und� der� Lipper 
Global � Equity Global Sektordurchschnitt eine Rendite 
von�25,10 %. Alle Angaben in Euro.

Vor� zwölf Monaten hätten vielleicht nur� die� aller größten 
Optimisten vorhergesagt, dass die� Aktienmärkte weltweit 
Anleger mit� derart beeindruckenden Erträgen belohnen 
würden. Obwohl unter anderem angesichts von� Brexit, 
Handelskon� ikten und� Spannungen im Nahen Osten 
vielfältige makroökonomische und�politische Risiken lauern, 
konzentrierten sich Anleger stattdessen auf� die� robuste 
US-Wirtschaft und� die� unverändert großzügige Haltung 

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Walter Scott & Partners Limited 
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL OPPORTUNITIES FUND
Die� Anteilsklasse USD� A des� Fonds erzielte während 
des� zwölfmonatigen Berichtszeitraums eine Rendite 
von� 26,34 %, während der� MSCI AC World NR Index um 
26,60 % zulegte, jeweils in US-Dollar. 

Die� geldpolitischen Impulse in Verbindung mit� einer 
anscheinenden kurzfristigen Entspannung im 
Handelskon� ikt zwischen den� USA� und� China hellten 
die�Stimmung auf�und�verhalfen globalen Aktien zu soliden 
positiven Erträgen. Die� Titelauswahl wirkte sich vor allem 
positiv auf� die� relativen Erträge im Finanzsektor aus. 
Daneben zahlte sich auch die� Übergewichtung im Sektor 
Informationstechnologie aus. Die� Titelauswahl im Bereich 
Nicht-Basiskonsumgüter schmälerte das� Fondsergebnis 
erheblich. Das� Segment US-Treasuries bescherte 
vor�dem�Hintergrund steigender Aktienkurse Verluste.

Applied Materials präsentierte sich als� Performance-
Spitzenreiter und� erholte sich von� einem schwachen 
Jahresende 2018 da die� Anleger die� Gewinnaussichten 
des� Unternehmens zunehmend optimistisch einschätzten. 
Auch die�Aktien von�Microsoft setzten ihren Aufwärtstrend 
fort. Damit bestätigt sich die� Einschätzung des� Managers, 
dass das� Unternehmen angesichts der� Zunahme 
wiederkehrender Einnahmen eine attraktive Anlagechance 
ist. Citigroup entwickelte sich erfreulich und� wurde durch 
die� mehrfache Veröffentlichung positiver Ergebnisse im 
Laufe des�Jahres unterstützt. 

Sorgen um die�Binnennachfrage in Indien belasteten Suzuki 
Motor weiterhin. Royal Dutch Shell meldete für�das�zweite 
Quartal einige enttäuschende Ergebnisse, die� aufgrund 
des� allgemein trüben makroökonomischen Umfelds 
auf� breiter Front unterdurchschnittlich aus� elen. In� neon 
Technologies gab� nach, da Anleger das� Vertrauen in eine 
Fortsetzung der� Wachstumsraten im Halbleitersektor 
auf�kurze Sicht verloren.

Goldman Sachs nahmen wir� in unser Portfolio auf. 
Da�der�Markt langsam zuversichtlicher ist, dass die�Bank ihre 
Kosten in einem schwierigen Umsatzkontext kontrollieren 
kann, könnte es nach Einschätzung des� Managers zu einer 
Neubewertung kommen. Der�Manager eröffnete eine Position 
auf�Bayer, den�deutschen Weltmarktführer für�P� anzenschutz 
und� Saatgut. Nachdem der� Titel über 18 Monate unter 
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BNY�MELLON ASIA RISING STARS FUND
Die� Anteilsklasse USD� A (Acc.) des� Fonds erzielte 
im zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite 
von� 12,74 %. Im Vergleich dazu verzeichnete der� MSCI 
AC� Asia Small Cap� NR� Index im selben Zeitraum 13,82 % 
und�der�Sektordurchschnitt des�Lipper Global � Equity Asia 
Paci� c Small & Mid�Cap�12,62 %. Alle Angaben in USD.

Die� Märkte blieben das� ganze Jahr über volatil, was 
weitgehend den� makroökonomischen Schwierigkeiten 
zuzuschreiben war. Sie� beendeten das� Jahr jedoch extrem 
positiv, da sich einige geopolitische Bedenken abschwächten.

Die� Gewichtung des� Fonds im Segment asiatische Aktien 
ohne Japan betrug 46,3 % und�im Bereich japanische Small 
Caps 52,1 %.

Das� Segment Aktien aus� Asien ohne Japan war� am Ende 
des� Berichtszeitraums fast vollständig investiert, wobei 
Hongkong/China, Indien und� Indonesien die� wichtigsten 
Länder-Exposures waren. Einige der� wichtigsten 
Aktienthemen im Fonds und� ihre entsprechenden Treiber 
lauten: Telekommunikationswerte in China und Indonesien, 
die� einen stark wachsenden Datenkonsum und� ein� sich 
verbesserndes Wettbewerbsumfeld aufweisen; Gas- und 
Energieaktien in China, die� von� den� starken staatlichen 
Bemühungen gegen Umweltverschmutzung und der 
laufenden Umstrukturierung des Gaspipelinesektors 
pro� tieren; Geschäftsbanken in Indien, die vom Höhepunkt 
des� Zyklus notleidender Unternehmenskredite pro� tieren 
könnten; Internetaktien in China und� Korea, wo nach 
Ansicht des�Managers die�starke Gewinndynamik anhalten 
könnte; und Gesundheitstitel in Indien und� Südostasien 
mit� soliden Wachstumsraten aufgrund der� geringen 
Marktdurchdringung.

Trotz der� Marktvolatilität schätzt der� Manager die 
Aussichten für� Aktien asiatischer Small und� Mid� Caps 
weiterhin positiv ein. Asien pro� tiert über alle Länder 
der� Region hinweg von� soliden Wachstumsraten. 
Die� Bewertungen sind weiterhin attraktiv. Außerdem 
sind in- und� ausländische Anleger nach Einschätzung 
des�Anlageverwalters bei�Aktien in Asien ohne Japan nach 
wie�vor�unterinvestiert.

Der�Anteil japanischer Small-Cap-Unternehmen des�Fonds 
entwickelte sich im Berichtszeitraum positiv. Die�Sektoraus-
wahl lieferte den�stärksten positiven Performancebeitrag.

Auf� Branchenebene trugen vor� allem Elektrogeräte und 
Dienstleistungen, in denen der� Fonds übergewichtet war, 
und�Banken, die�im Fonds fehlten, positiv zum�Ergebnis bei. 
Als�größte Verlustbringer erwiesen sich die�übergewichteten 
Sektoren Versicherungen und� sonstige Produkte sowie 
das�fehlende Engagement bei�Immobilien.

der� Zentralbanken. In vielerlei Hinsicht tat� es gut, dass 
ein� Jahrzehnt, in dem� die� Märkte den� Pessimisten so oft 
getrotzt haben, in einer solchen Hochstimmung zu Ende ging.

Gesundheitsaktien trugen wesentlich zur� Rendite bei. 
Edwards Lifesciences wird weiterhin durch seine innovative 
Methode zur� Behandlung der� Aortenstenose mit� einer mi-
nimalinvasiven Alternative zur� Operation getragen. Anleger 
begrüßten die�klinischen Ergebnisse, die�die�Überlegenheit 
von� Edwards Transkatheter-Aortenklappenersatz bei 
Patienten mit�geringem Risiko zeigten. Eine weitere positive 
Performancequelle waren Nicht-Basiskonsumaktien. 
Der� spanische Bekleidungseinzelhändler Inditex erzielte 
weiterhin erstklassige Ergebnisse. Das� unaufhaltsame 
Umsatzwachstum beim französischen Luxusgüterkonzern 
LVMH war� ein� Beleg für� die� offensichtlich unersättliche 
weltweite Nachfrage nach hochwertigen Produkten.

Die� Position auf� den� Mischkonzern Jardine Matheson in 
Hongkong enttäuschte im Berichtszeitraum dagegen. 
Das� war� angesichts des� beispiellosen Ausmaßes 
der� sozia len und� politischen Unruhen auf� der� Insel 
über weite Teile des� Jahres jedoch nicht überraschend. 
Die� Unternehmensergebnisse waren durchwachsen 
und� Anleger äußerten sich besorgt über das� Engagement 
am Büromarkt in Hongkong, der�im Falle einer langfristigen 
Verschlechterung des�internationalen Ansehens der�Insel in 
den�Sog�geraten würde.

Im Berichtszeitraum wurde eine neue Position auf 
Booking Holdings ins� Portfolio aufgenommen. Denso and 
EssilorLuxottica wurden im Berichtszeitraum vollständig 
glattgestellt. Die� kleine Position auf� Alcon, die� der� Fonds 
nach der� Ausgliederung von� Novartis geerbt hatte, wurde 
im�Berichtszeitraum verkauft.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Walter Scott & Partners Limited 
Januar 2020
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günstig, bei� Kommunikationsdienstleistungen dagegen 
schwächer. Die�Sektorallokation wirkte sich ebenfalls positiv 
auf�die�Renditen aus, wobei sich die�deutliche Übergewich-
tung von Nicht-Basiskonsumgütern und� Informationstech-
nologie für�den�Fonds auszahlte.

Die� stärksten Positivbeiträge im Aktiensegment kamen 
unter anderem vom� chinesischen Bildungsunternehmen 
New� Oriental Education & Technology, der� gemessen in 
US-Dollar um rund 120 % zulegte und� bei� seinen Kursen 
und� Lernprogrammen starke Zuwächse verzeichnete. 
Applied Materials rückte aufgrund der� starken Erholung 
der� Nachfrage nach seinen Halbleiterprodukten kräftig 
vor. Auch der� Anbieter von� Buchhaltungssoftware 
Xero entwickelte sich erfreulich, dank starker 
Gewinndynamik durch die� weltweite Expansion seiner 
Buchhaltungssoftware.

Das� chinesische Online-Autohandelsportal Autohome 
büßte in einem Umfeld sinkender Preise angesichts 
der� Schwäche chinesischer Autohändlerkunden kräftig 
ein. Das� indische Finanzunternehmen Edelweiss tendierte 
ebenfalls schwach, da sich sein Umfeld angesichts 
von� geringerem Wachstum und� möglicherweise höherem 
Risiko eintrübte. Der� Batteriehersteller Samsung SDI 
reagierte mit� Verlusten auf� die� Sorgen der� Anleger über 
die�potenziellen Auswirkungen eines Brandes in einem Werk 
auf�die�kurzfristigen Gewinnaussichten sowie der�Streichung 
der�Subventionen für�Elektrofahrzeuge in China.

Die� Portfolioveränderungen bezogen sich auf� den� Kauf 
des� indischen Schmuckherstellers Titan. Dieser verfolgt 
beeindruckende geogra� sche Wachstumspläne in 
erster Linie durch Filialeröffnungen, die� ein� kräftiges 
Umsatzwachstum fördern könnten. Der� Fonds eröffnete 
eine Position auf� Meituan Dianping. Das� in Hongkong 
notierte schnell wachsende E-Commerce-Unternehmen 
liefert hauptsächlich Lebensmittel. Es pro� tiert von 
der� starken Nachfrage und� ist� gut� positioniert, um sein 
Dienstleistungsangebot zu erweitern und� die� Margen zu 
steigern, da sich die� Branche inzwischen konsolidiert 
hat. Der� weltweit führende Anbieter von� Lithographie-
Dienstleistungen für� die� Halbleiterindustrie ASML wurde 
angesichts der� Aussicht auf� eine starke Nachfrage nach 
seinen Produkten und� seiner dominierenden Stellung in 
der�Halbleiter-Lieferkette ins�Portfolio aufgenommen.

Der� chinesische Sofahersteller Man� Wah� wurde 
aufgrund der� anhaltenden Handelsunsicherheit zwischen 
China und� den� USA� verkauft. Der� US-amerikanische 
Kasinobetreiber Sands China wurde aus� ähnlichen 
Gründen und� wegen der� Auswirkung der� wirtschaftlichen 
Abkühlung in China auf� seine Dienstleistungen verkauft. 
Der�philippinische Mischkonzern GT Capital wurde aufgrund 
der�allgemeinen makroökonomischen Schwäche des�Landes 
verkauft.

Auf�Einzeltitelebene trugen vor�allem BayCurrent Consulting 
(umfassende Beratungsdienstleistungen), Sanken Electric 
(diskrete Halbleiter und� analoge integrierte Schaltkreise) 
und�Anritsu (Weltmarktführer für�Test- und Messinstrumente 
für� mobile Telekommunikationsmärkte) zum� Fondsergebnis 
bei. Negative Performancebeiträge kamen unter anderem 
von�ItoKuro (Anbieter von�Informationen über Bildungsdienst-
leistungen über seine Internetportale) Vector (Werbeunter-
nehmen, das� einfache Benachrichtigungsdienste (Simple 
Noti� cation Services (SNS) und�das� Internet nutzt und�füh-
render Anbieter von�Pressemitteilungen ist), und�schließlich 
vom�Betreiber von�Reisevergleichsportalen Open Door.

Während des�Berichtszeitraums stieg der�Fonds bei Insour-
ce ein. Das� Unternehmen bietet Schulungen für Unterneh-
men und�Business-Kurse an. Der�Fonds trennte sich von�Star 
Micronics, einem Hersteller von� Hochleistungs-Werk-
zeugmaschinen. Ende Dezember 2019 war� das� japanische 
Aktiensegment des� Fonds bei� Elektrogeräten, Dienstleis-
tungen und� anderen Produkten übergewichtet. Die� Sekto-
rallokationsentscheidungen des� Managers sind in erster 
Linie das� Ergebnis von� Bottom-up-Entscheidungen über 
die�Titelauswahl.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

BNY�Mellon Asset Management Japan Limited
Januar 2020

BNY�MELLON ASIAN EQUITY FUND
Die� Anteilsklasse USD� A des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�25,10 %, 
verglichen mit� einer Rendite von� 19,48 % für� den� MSCI AC 
Asia Paci� c ex Japan TR Index und� 18,97 % für� den� Lipper 
Global � Equity Asia Paci� c ex Japan Sektordurchschnitt. 
Alle Angaben in US-Dollar.

Der�Fonds erwirtschaftete eine positive Rendite und übertraf 
sowohl seinen Vergleichsindex als� auch den� Sektor-
durchschnitt. Am Ende des� ersten Halbjahres wurde der 
leitende Portfoliomanager gewechselt, und das� Gros 
der� Outperformance erfolgte danach, wobei der� Anlages-
chwerpunkt im Aktiensegment etwas verändert wurde. 

Die�Märkte in Asien wurden durch die�lockere geldpolitische 
Haltung der�Zentralbanken rund um den�Globus und�gegen 
Ende des� Berichtszeitraums durch die� Hoffnung auf ein 
Handelsabkommen zwischen den�USA�und�China gestützt.

Die� Aktienauswahl auf� regionaler Ebene war� solide, ins-
besondere in China. Auf� Sektorebene war� sie� im Gesund-
heitssektor und� bei� Nicht-Basiskonsumgütern besonders 
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Die�Portfolioveränderungen bezogen sich auf�die�Eröffnung 
einer neuen Position auf�Hong Kong Exchanges and�Clearing. 
Der�Manager ist�der�Ansicht, dass das�Unternehmen lang-
fristig für� die� Entwicklung der� chinesischen Kapitalmärk-
te gut� positioniert ist. Der� Fonds erwarb eine Position auf 
Kasikornbank. Dank ihrer hohen Kapital- und�Bilanzrückstel-
lungen könnte die�Bank Verluste im Falle eines Abschwungs 
auffangen und�in Phasen der�Wachstumsverlangsamung in 
erheblichem Umfang Kapital zurückzahlen.

Der� Manager pro� tierte von� einem Kursanstieg bei� Small 
Cap-Aktien und� löste die� übrige Position in Man� Wah, 
dem� Sofahersteller, aufgrund von� Risiken, einschließlich 
eines rückläu� gen US-Umsatzes und� Problemen im 
chinesischen Binnengeschäft des� Unternehmens, auf. 
Das� australische Telekommunikationsunternehmen Telstra 
wurde aufgrund des� Wettbewerbsdrucks und der 
Auswirkungen der�Migration zum�nationalen Breitbandnetz 
in Australien verkauft. Die� Position des� Fonds in Link REIT 
wurde verringert, da die� Aktienkursgewinne zu einem 
deutlichen Rückgang der�Dividendenrendite führten. 

Der�disziplinierte Anlageprozess des�Fonds und�die�strengen 
Renditekriterien, die� den� Manager zwingen, Aktien zu 
verkaufen, wenn sie� zu teuer werden, und� in qualitativ 
bessere Anlagechancen zu reinvestieren, sind nach Ansicht 
des�Managers äußerst wichtig.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON BRAZIL EQUITY FUND
Die� Anteilsklasse USD� A des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�24,85 %, 
verglichen mit�einer Rendite von�30,71 % für�den�MSCI Brazil 
10/40 NR Index und�26,98 % für�den�Lipper Global � Equity 
Brazil Sektordurchschnitt. Alle Angaben in US-Dollar.

Auf� Sektorebene kamen die� größten Positivbeiträge zur 
Fondsperformance im Indexvergleich von�der�Untergewich-
tung im Zellstoff- und� Papiersektor und� der� Titelauswahl 
im Bereich Logistik. Die� Titelauswahl im Bereich Nicht-
Basiskonsumgüter, die� Titelauswahl und� Untergewichtung 
bei� Investitionsgütern und� die� Übergewichtung von� Nicht-
Basiskonsumgütern lieferten dagegen den� größten 
Negativbeitrag zur�Fondsperformance.

Auf�Titelebene pro� tierte der�Fonds von�seinem Engagement 
in Copel, Hapvida und� B3. Die� Copel-Aktien verbuchten 
ein� starkes Jahr dank besserer Betriebsergebnisse in 
ihrer Stromverteilungssparte und� des� Zinsrückgangs, 

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON ASIAN INCOME FUND*
Die�Anteilsklasse USD�W (Inc.) des�Fonds erzielte während 
des� zwölfmonatigen Berichtszeitraums eine Rendite 
von�18,05 %. Im Vergleich dazu lag�die�Rendite für�den�FTSE 
Asia Paci� c ex Japan TR Index bei�19,08 % und�für�den�Lipper 
Global � Equity Asia Paci� c ex Japan Sektordurchschnitt 
bei�18,75 %. Alle Angaben in US-Dollar.

Der�Fonds erzielte eine positive Rendite, blieb aber sowohl 
hinter der�Benchmark als�auch hinter der�durchschnittlichen 
Rendite des�Sektors zurück. Die�weltweiten Märkte wurden 
durch den� lockeren geldpolitischen Kurs der� globalen 
Zentralbanken angefacht.

Die�Sektorallokation bremste die�relative Wertentwicklung, 
insbesondere die� deutliche Übergewichtung des� Telekom-
munikationssektors. Der� schwachen Titelauswahl im 
Finanzsektor stand eine solide Auswahl im Technologiesektor 
gegenüber. Auf� regionaler Ebene belasteten die Unter-
gewichtung von�China und�die�Übergewichtung von�Singapur 
die�Erträge.

Der�auf�den�Einzelhandel ausgerichtete Real Estate Invest-
ment Trust (REIT) Link REIT lieferte in der�ersten Jahreshälfte 
einen positiven Performancebeitrag, � el in der�zweiten Jah-
reshälfte jedoch zurück. Steigende Anleiherenditen dämpf-
ten die�Begeisterung der�Anleger für�REITs. Link REIT gab�auch 
wegen der�anhaltenden sozialen Unruhen in Hongkong nach. 
Bangkok Bank tendierte schwach und� die� jüngsten Ergeb-
nisse blieben angesichts der� schwachen thailändischen 
Wirtschaft unter den� Erwartungen. Das� Unternehmen kün-
digte die� Übernahme der� indonesischen Bank Permata an, 
was� den� Aktienkurs zusätzlich unter Druck setzte. Auch 
die�Position auf� Insurance Australia Group wirkte sich auf-
grund eines schwierigen inländischen Umfelds negativ aus.

Die� Technologieaktien des� Fonds erzielten hohe Erträge. 
Einen der�stärksten Performancebeiträge bescherte die�Aktie 
von� Taiwan Semiconductor, nachdem das� Unternehmen 
auf� der� Grundlage der� wachsenden Halbleiternachfrage 
und�über dem�Konsens liegende Ergebnisse bekannt gegeben 
hatte. Die� positiven Gewinne schickten die� Aktie nach 
oben. Solide Performancebeiträge kamen daneben auch 
von� den� Technologieunternehmen ASM� Paci� c Technology 
und�Samsung Electronics. Die�Aktien des�neuseeländischen 
Versorgungsunternehmens Meridian Energy steuerten 
ebenfalls positiv bei.

BNY�MELLON ASIAN EQUITY FUND Forts.
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Zwei Allokationen wurden 2019 verändert. Anfang Januar 
wurde die�Zielallokation von�120 % Aktien und�20 % Anleihen 
auf�etwa 110 % Aktien und�20 % Anleihen geändert. Auslö-
ser war�der�deutliche Volatilitätsanstieg aufgrund wachsen-
der ˜ngste vor� einer kräftigen Abkühlung des� Wachstums 
der�US- und�der�Weltwirtschaft und�der�anhaltenden Unsi-
cherheit über die�Handelszölle. Neben der�Volatilität spielten 
auch niedrigere Gewinnerwartungen bei der Verringerung 
der�Aktienallokation eine Rolle, da die Schätzungen des�In-
stitutional Brokers Estimate System zum�Gewinnwachstum 
für�den�S&P�500�Index 2019 geringfügig zurückgingen. Damit 
wurden die�Gewinnprognosen erstmals seit etwa einem Jahr 
leicht gesenkt, wobei die� Analysten ihre Schätzungen in 
der�Regel nur�zögerlich senken.

Die� Allokation des� Fonds wurde im August von� 110 % 
Aktien und� 20 % Anleihen auf� etwa 110 % Aktien und� 10 % 
Anleihen geändert. Der� steile Anstieg der� Anleihenkurse 
und�die�Ab� achung der�Renditekurve 2019 waren der�Grund 
für�die�geringere Gewichtung von�Anleihen. Die�nachlassende 
Wirtschaftsdynamik, der�In� ationsrückgang und�die�mildere 
Rhetorik der� US-Notenbank Federal Reserve trieben 
die� Kurse langlaufender Anleihen deutlich nach oben. 
Die� Renditen am kurzen Ende der� Kurve � elen dabei nicht 
so stark wie� am langen Ende. Dementsprechend waren 
lang laufende Treasuries im Vergleich zu Barmitteln weniger 
attraktiv. Daher wurde die�Anleiheallokation um 10 % gesenkt.

Am 31. Dezember 2019 lag� die� Aktienallokation des 
Fonds bei� 110 % und� die� Anleiheallokation bei� 10 %. 
Die� Bewertungsmethode des� Managers weist darauf hin, 
dass US-Aktien im Vergleich zu US-Anleihen und�Barmitteln 
attraktiv bleiben. Der� Fonds hält zur� Risikominderung 
an�seiner Allokation bei�US-Treasuries fest.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation 
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL EMERGING MARKETS FUND
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmonatigen 
Berichtszeitraum eine Rendite von� 21,67 %, verglichen 
mit�einer Rendite von�18,44 % für�den�MSCI Emerging Markets 
NR Index und�18,30 % für�den�Lipper Global � Equity Emerging 
Markets Global Sektordurchschnitt. Alle Angaben in US-Dollar.

Der�Fonds erzielte eine positive Rendite und�übertraf seine 
Benchmark und� den� Sektordurchschnitt. Die� Märkte in 
Schwellenländern wurden durch die� lockere geldpolitische 
Haltung der�Zentralbanken rund um den�Globus und�gegen 
Ende des� Berichtszeitraums durch die� Hoffnung auf� ein 
Handelsabkommen zwischen den�USA�und�China gestützt.

der�dem�Versorgungssektor insgesamt zugutekam. Die�Aktien 
von� Hapvida schnellten in die� Höhe, als� das� Unternehmen 
2019 mehrere Übernahmen ankündigte und� begann, seine 
Präsenz über den� Norden und� Nordosten des� Landes 
hinaus in neuen Regionen zu verstärken. Für� die� Aktien 
von�B3-Aktien war�es ein�gutes Jahr, in dem�sie�von�regeren 
Aktivitäten auf�den�Kapitalmärkten, insbesondere bei�Aktien 
und�Anleihen, Währungen und�Rohstoffen pro� tierten.

Zu den� größten Verlustbringern zählten dagegen Embraer, 
Vale und�Pªo�de�Açœcar. Die�Aktien von�Embraer litten unter 
dem� mangelnden Vertrauen in die� zukünftige Rentabilität 
des�Unternehmens im Rüstungs- und Geschäfts� ugzeugseg-
ment und� dem� geringen Umsatz in der� kommerziellen 
Flugzeug-Sparte. Darüber litten die�Aktien unter der�Verzö-
gerung beim Abschluss des�JV-Deals mit�Boeing. Die�Aktien 
von�Vale quittierten den�Zwischenfall am Brumadinho-Stau-
damm, der� zahlreiche zivile Opfer forderte, mit� Verlusten. 
Das� Unternehmen muss verschiedene potenzielle Geld-
strafen befürchten und� stand unter öffentlichem Druck. 
Die� Aktien von� Pªo� de Açœcar entwickelten sich aufgrund 
von� Governance-Problemen unterdurchschnittlich, nach-
dem das� Unternehmen die� Übernahme des� kolumbia-
nischen Einzelhandelsunternehmens Exito von� seinem 
Mehrheitsaktionär Casino angekündigt hatte.

Während des�Berichtszeitraums eröffnete der�Manager neue 
Positionen bei�CPFL (Versorger), Linx (Software), SulamØrica 
(Gesundheit) und� Vivara (Einzelhandel). Die� Positionen 
auf� Ambev, Azul, Cyrela, Iochpe-Maxion, Santander und 
Bradespar wurden glattgestellt.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

ARX�Investimentos Ltda
Januar 2020

BNY�MELLON DYNAMIC U.S. EQUITY FUND
Die� Anteilsklasse USD� A (Inc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�36,08 %, 
verglichen mit� einer Rendite von� 33,70 % im S&P� 500� NR 
Index +3 %, jeweils in US-Dollar.

Der�Fonds erzielte 2019 eine positive Rendite und�übertraf 
seine Benchmark dank aufgestockter US-Aktien- und�Long-
Positionen auf� US-Treasuries. Die� durchschnittliche 
US-Aktienposition des� Fonds betrug 110 % und� be� ügelte 
den�Wertzuwachs, da der�S&P�500�die�beste Jahresrendite 
seit 2013 erzielte. Der� Bloomberg Barclays Long 
Treasury Index erzielte ebenfalls zweistellige Zuwächse, 
was� der� durchschnittlichen Long-Position des� Fonds auf 
US-Treasuries von�17 % zugutekam.

BNY�MELLON BRAZIL EQUITY FUND Forts.
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Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON JAPAN ALL�CAP�EQUITY FUND
Der�Fonds wurde am 15. Februar 2019 aufgelöst.

Im Zeitraum vom� 1. Januar 2019 bis� zur� Schließung 
des� Fonds am 15. Februar 2019 erzielte die� Anteilsklasse 
JPY�C des�Fonds eine Rendite von�7,10 %, verglichen mit�einer 
Rendite von�5,58 % für�den�Tokyo Stock Price Index (TOPIX) 
TR, jeweils in japanischen Yen.

Sowohl die�Sektor als�auch die�Aktienauswahl trugen positiv 
zum� Fondsergebnis bei. Auf� Branchenebene steuerten 
die� Bereiche Information und� Kommunikation positiv 
zum� Ergebnis bei, soweit der� Fonds in diesen Bereichen 
übergewichtet war, und� bei� Elektrogeräten und� Banken, 
wo der� Fonds untergewichtet war. Hingegen belasteten 
Pharmawerte die� Performance, in denen der� Fonds 
untergewichtet war, sowie Titel im Präzisionsinstrumente- 
und�Bausektor, in denen der�Fonds übergewichtet war.

Auf� Einzeltitelebene kamen positive Performancebei-
träge von� Anritsu, ein� weltweit führender Anbieter von 
Test- und� Messgeräten für� die� Mobilfunkmärkte; Soft-
Bank Group, ein� bedeutender Telekommunikations-
dienstleistungsanbieter, und� Otsuka, ein� Unternehmen, 
das�Computerinformationssysteme entwickelt und�errichtet 
und�Computerperipheriegeräte verkauft.

Negative Beiträge kamen von� Nichirei, Anbieter von 
Tiefkühlkost- und� Kühldienstleistungen; von� Penta-Ocean 
Construction, ein� führendes, national und� international 
tätiges Bauunternehmen, das�auch Tiefbauarbeiten durch-
führt, sowie vom� Tierversicherungsspezialisten Anicom 
Holdings.

Es wurden weder neue Positionen gekauft, noch wurden Po-
sitionen aufgelöst. Am 15. Februar hielt der�Fonds 70�Aktien.

Am 15. Februar gehörten zu den� größten übergewichteten 
Sektoren sonstige Produkte, Bau� und� sonstige Finanzie-
rungsgeschäfte. Die� größten untergewichteten Sektoren 
waren Pharmazie, Landtransporte und� Einzelhandel. 
Die� Entscheidungen bei� der� Sektorallokation des� Fonds 
waren im Wesentlichen das� Ergebnis der� Entscheidungen 
bei�der�Bottom-up-Einzeltitelauswahl.

Am 15. Februar waren die� am stärksten übergewichteten 
Positionen im Portfolio unter anderem Nidec, der� weltweit 
größte Präzisionsmotorhersteller; Aruhi, Anbieter 

Die� regionale Titelauswahl war� solide, insbesondere 
in China. Auf� Sektorebene war� sie� vor� allem bei� Nicht-
Basiskonsumgütern und� Industriewerten günstig, bei 
Werkstoffen dagegen schwächer. Die� Sektorallokation 
wirkte sich ebenfalls positiv auf�die�Renditen aus, wobei sich 
die�deutliche Übergewichtung von� Nicht-Basiskonsumgütern 
für�den�Fonds auszahlte.

Die� stärksten Positivbeiträge im Aktiensegment kamen 
unter anderem vom� chinesischen Bildungsunternehmen 
New�Oriental Education & Technology, das�bei�seinen Kursen 
und� Lernprogrammen starke Zuwächse verzeichnete. 
Applied Materials rückte aufgrund der�starken der�Nachfrage 
nach seinen Halbleiterprodukten kräftig vor. Der� Online-
Essenslieferant Delivery Hero hat�sich nach der�Ankündigung 
einer Partnerschaft mit� dem� Marktführer in Korea stark 
erholt.

Der� brasilianische Reiseveranstalter CVC� war� einer 
der�größten Verlustbringer, nachdem seine Ergebnisse durch 
unerwartete zusätzliche Rückstellungen im Zusammenhang 
mit�dem�Konkurs der�Fluggesellschaft Avianca geschmälert 
wurden. Das� Ausscheiden des� Finanzvorstands hat 
die� Marktreaktion auf� die� Ergebnisse nicht verbessert. 
Das� chinesische Online-Autohandelsportal Autohome 
gab�aufgrund von�˜nderungen in der�Unternehmensführung, 
Fragen zur� Preismacht und� der� Sensibilität gegenüber 
dem� allgemeinen makroökonomischen Hintergrund kräftig 
nach. Das�indische Finanzunternehmen Edelweiss tendierte 
ebenfalls schwach, da sich sein Umfeld angesichts von 
geringerem Wachstum und�möglicherweise höherem Risiko 
eintrübte.

Die� Portfolioveränderungen betrafen eine neue 
Position auf� den� Online-Essenslieferant Delivery Hero. 
Das� Unternehmen pro� tiert von� seinem Capital-Light 
Modell und� pro� tiert von� einer regen Nachfrage nach 
seinen Dienstleistungen. Im Finanzsektor kam� eine 
neue Position auf� Chinas führenden Lebensversicherer 
Ping An Insurance hinzu. Die� Wachstumschancen für 
Versicherungsprodukte sind nirgendwo auf� der� Welt so 
groß wie� in China und� die� Margen sind die� höchsten in 
Asien. Der� weltweit führende Anbieter von� Lithographie-
Dienstleistungen für� die� Halbleiterindustrie ASML wurde 
angesichts der� Aussicht auf� eine starke Nachfrage nach 
seinen Produkten und� seiner dominierenden Stellung in 
der�Halbleiter-Lieferkette ins�Portfolio aufgenommen.

Der�philippinische Mischkonzern GT Capital wurde aufgrund 
der�allgemeinen makroökonomischen Schwäche des�Landes 
verkauft. Ebenfalls veräußert wurde der� indische Finanz-
dienstleister Indiabulls Housing Finance, der� mit� einem 
schwierigen Liquiditätsumfeld und�rückläu� gem Wachstum 
zu kämpfen hat.

BNY�MELLON GLOBAL EMERGING MARKETS FUND 
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Zwei neue Positionen wurden im Berichtszeitraum in 
das�Portfolio aufgenommen: Premium Group, der�Spezialist 
für� Autokredite und� Mikrokredite für� Verbraucher, und 
Insource, das� Schulungen für� Unternehmen und� offene 
Business-Kurse anbietet. Der�Manager verkaufte die�Fonds-
Positionen auf� eGuarantee, das� Garantieleistungen 
für Konten und� Wechsel anbietet, und� Star Micronics, 
das�Hochleistungs-Werkzeugmaschinen herstellt.

Ende Dezember 2019 hielt der� Fonds 30 Aktien, genau 
wie�Ende Dezember 2018. Am Ende des�Jahres war�der�Fonds 
bei�Elektrogeräten, Dienstleistungen und�anderen Produkten 
übergewichtet. Die�Sektorallokationsentscheidungen sind in 
erster Linie das�Ergebnis der�Titelauswahl auf�der�Grundlage 
von�Bottom-up-Entscheidungen.

Zu den� größten übergewichteten Positionen im Fonds ge -
hören Sanken Electric, MCJ, der� über seine Tochtergesell-
schaft MouseComputer hochwertige PCs auf Auftrag fertigt 
und Techmatrix, Spezialist für Systemintegration und 
-lösungen.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

BNY�Mellon Asset Management Japan Limited
Januar 2020

BNY�MELLON S&P�500fi INDEX TRACKER
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraum eine Rendite von�29,09 %, verglichen 
mit einer Rendite von� 30,70 % für� den� S&P� 500 NR Index 
und�27,24 % für�den�Lipper Global � Equity US-Sektordurch-
schnitt, jeweils in US-Dollar.

Der jährliche Tracking Error des Fonds lag am 
31.� Dezember� 2019 bei 0,10 %. Der Tracking Error steht 
in Zusammenhang mit Quellensteuern und den mit 
der alltäglichen Verwaltung verbundenen Kosten. Der 
erwartete Tracking Error des Fonds liegt bei 0,10 %. 
Der�Unterschied in der Performance zwischen dem Fonds 
und dem S&P-500-Index hängt mit den Auswirkungen der 
Gebühren auf den Markt und den mit der Verwaltung der 
täglichen Aktivitäten verbundenen Kosten auf den Fonds 
zusammen.

Der� angegebene annualisierte Tracking Error wurde anhand 
der�monatlichen Bruttoerträge für�den�betreffenden Zeitraum 
errechnet. Der� Tracking Error ist� die� Standardabweichung 
der� annualisierten relativen Erträge (multipliziert mit 
der�Quadratwurzel aus�12).

Weitere Kommentare zum� Fonds entnehmen Sie� bitte 
dem�Marktüberblick am Anfang dieses Dokuments.

langfris tiger festverzinslicher Baudarlehen (Flat 
35-Darlehen) in Japan, die� in Partnerschaft mit� der� Japan 
Housing Finance Agency angeboten werden; sowie Nifco, 
Hersteller von� Verbindungselementen aus� synthetischem 
Harz und�Kunststoffteilen für�Autos.

BNY�Mellon Asset Management Japan Limited
Januar 2020

BNY�MELLON JAPAN REIT ALPHA FUND
Der�Fonds wurde am 15. Februar 2019 aufgelöst.

Im Berichtszeitraum vom� 1. Januar 2019 bis� zur� Au� ösung 
des� Fonds am 15. Februar 2019 erzielte die� Anteilsklasse 
JPY�C (Acc.) des�Fonds eine Rendite von�4,00 %, verglichen 
mit�einer Rendite von�3,75 % für�den�Tokyo Stock Exchange 
REIT Index (Dividend Included), jeweils in japanischen Yen.

Der� Fonds übertraf im Berichtszeitraum seinen Vergleich-
sindex. Die� Portfolioveränderungen waren insgesamt eher 
beschränkt. Anfang Februar 2019 begann der� Manager 
mit�der�Au� ösung des�Fonds. 

BNY�Mellon Asset Management Japan Limited
Januar 2020

BNY�MELLON JAPAN SMALL CAP�EQUITY FOCUS FUND
Die�Anteilsklasse JPY�C des�Fonds erzielte im zwölfmonatigen 
Berichtszeitraum eine Rendite von� 20,32 %, verglichen 
mit� 16,99 % für� den� Russell/Nomura Small Cap� TR Index 
und�19,95 % für�den�Lipper Global -Equity Japan Small & Mid 
Cap�Sektordurchschnitt. Alle Angaben in japanischen Yen.

Sowohl die� Aktien- als� auch die� Sektorauswahl trugen 
positiv zum�Fondsergebnis bei.

Auf� Sektorebene steuerten die� Übergewichtungen auf 
Elektrogeräte und� den� Dienstleistungssektor sowie 
der� Verzicht auf� ein� Engagement im Bankensektor positiv 
zum� Ergebnis bei. Als� größte Verlustbringer erwiesen sich 
die�übergewichteten Sektoren Versicherungen und�sonstige 
Produkte sowie das�fehlende Engagement bei�Immobilien.

Auf�Einzeltitelebene trugen vor�allem BayCurrent Consulting 
(umfassende Beratungsdienstleistungen), Sanken Electric 
(diskrete Halbleiter und� analoge integrierte Schaltkreise) 
und�Atrae (IT-Service-Provider für�Humanressourcen) positiv 
zum� Fondsergebnis bei. Negative Performancebeiträge 
kamen unter anderem von� ItoKuro (Anbieter von 
Informationen über Bildungsdienstleistungen über seine 
Internetportale) Vector (Werbeunternehmen, das� einfache 
Benachrichtigungsdienste (Simple Noti� cation Services, 
SNS) und� das� Internet nutzt und� führender Anbieter von 
Pressemitteilungen ist) und� schließlich vom� Betreiber von 
Reisevergleichsportalen Open Door.

BNY�MELLON JAPAN ALL�CAP�EQUITY FUND Forts.
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unterstützten die� relativen Ergebnisse. Der� deutsche 
Spezialist für� Außenwerbung Ströer SE & Co legte nach 
unerwartet guten Quartalsergebnissen zu. Der�schwedische 
Spezialist für� Online-Glücksspieldienste Kindred 
Group gab� dagegen im Anschluss an die� Bekanntgabe 
enttäuschender Ergebnisse für� das� zweite Quartal nach. 
Umsatzrückgang und�höhere Kosten belasteten den�Gewinn.

Der� Manager reduzierte das� Engagement des� Fonds im 
Bereich Informationstechnologie und�Werkstoffe und�stockte 
Immobilien und� Energie auf. Die� Position bei� Orion 
Engineered Carbons wurde aufgrund von�Befürchtungen über 
ein� schwächeres Nachfrageumfeld verkauft, Der� Manager 
veräußerte die� Positionen bei� Hapag-Lloyd und� nahm im 
Anschluss an eine solide Entwicklung seit Jahresanfang 
Gewinne mit. 

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation*
Januar 2020

BNY�MELLON U.S. DYNAMIC VALUE FUND
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraum eine Rendite von�24,50 %, verglichen 
mit� einer Rendite von� 26,54 % für� den� Russell 1000 Value 
TR Index und� 27,24 % für� den� Lipper Global � Equity US-
Sektordurchschnitt. Alle Angaben in US-Dollar.

Die�Aktienmärkte entwickelten sich 2019 insgesamt positiv 
und� standen im Einklang mit� guten Beschäftigungszahlen, 
positiven Fortschritten im Welthandel und� guten 
Fundamentaldaten der� Unternehmen. Der� Fonds übertraf 
seinen Vergleichsindex in diesem Klima.

Auf� Sektorebene steuerten Finanzwerte den� bei� Wei-
tem stärksten positiven Performancebeitrag bei, gefolgt 
von� Energiewerten und� Versorgern. Der� Gesundheitssektor 
brachte dagegen die�größten relativen Verluste ein, gefolgt 
von� Informationstechnologie und� Werkstoffen. Bei� Finanz-
titeln bescherte die� günstige Titelauswahl in den� Bank-
segmenten positiven Ergebnisse. Insbesondere die� Aktien 
von�Citigroup stiegen, da die�Anleger den�unerwartet hohen 
Gewinne und�ansehnliche Kapitalrenditen honorierten. 

Die�relative Outperformance bei�Energiewerte wurde durch 
eine effektive Titelauswahl bei�Öl-, Gas- und�Treibstoffwer-
ten getragen. Bei� Versorgern trug die� Wertpapierauswahl 
im� Segment der� Stromversorger positiv zu den� relativen 
Renditen bei. 

Umgekehrt belastete die� schwierige Positionierung und 
Auswahl bei� Gesundheitsanbietern und -dienstleistungen 

Die�Strategie zielt darauf ab, die�Wertentwicklung und die�all-
gemeinen Merkmale des� S&P� 500� Index bei kontrolliertem 
Risiko und� kostenwirksam mit� einem Ansatz zu erreichen, 
der�auf�einer vollständigen Nachbildung basiert.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation*
Januar 2020

BNY�MELLON SMALL CAP�EUROLAND FUND
Die�Anteilsklasse Euro A des�Fonds erzielte im zwölfmonatigen 
Berichtszeitraum eine Rendite von� 28,74 %, verglichen 
mit�einer Rendite von�30,56 % für�den�S&P�EuroZone Small 
Cap� TR Index und� 26,62 % für� den� Lipper Global � Equity 
EuroZone Small & Mid�Cap�Sektordurchschnitt. Alle Angaben 
in Euro.

Die�Aktienmärkte entwickelten sich 2019 insgesamt positiv 
und� standen im Einklang mit� guten Beschäftigungszahlen, 
positiven Fortschritten im Welthandel und� guten 
Fundamentaldaten der� Unternehmen. In den� USA� stimmte 
das� Repräsentantenhaus für� die� Amtsenthebung 
von� Präsident Donald Trump. Im Handelskon� ikt einigte 
sich die� Trump-Regierung im Dezember mit� Peking 
auf� ein� Teilabkommen, das� voraussichtlich Anfang 2020 
formell vereinbart und� Anfang 2020 unterzeichnet werden 
soll. Außerdem billigte das� Repräsentantenhaus auch 
das� Abkommen zwischen den� USA, Mexiko und� Kanada 
(USMCA), das� das� NAFTA-Abkommen ersetzt. Die� US-
Notenbank Federal Reserve senkte 2019 dreimal 
die� Zinsen und� verwies auf� die� Handelsunsicherheit 
und� die� Verlangsamung des� globalen Wachstums. 
Die�Europäische Zentralbank (EZB) senkte 2019 die�Zinsen 
wie� vom� Markt erwartet. In Großbritannien löste Boris 
Johnson Theresa May�als�Premierminister ab. Im Dezember 
errang die�Konservative Partei eine überwältigende Mehrheit 
bei�den�Parlamentswahlen. Der�Sieg unterstützte Johnsons 
Drängen auf� einen Austritt Großbritanniens aus� der� EU 
bis�zum�31. Januar 2020. Die�In� ation ging in Großbritannien 
im Laufe des�Jahres leicht zurück und�blieb unter dem�Ziel 
der� Bank of England. Die� jährliche In� ationsrate in 
der�Eurozone blieb unter dem�2 %-Ziel der�EZB. 

Auf� Länderebene trugen die� Positionen auf� Frankreich 
und�Belgien am stärksten zum�Fondsergebnis bei, während 
Schweden bei� Weitem die� größten relativen Verluste 
einbrachte, gefolgt von�Österreich. Auf�Sektorebene setzten 
sich Finanz- und� Industrieunternehmen an die� Spitze, 
während Werkstoffe und�Energie die�größten Verlustbringer 
waren. Die�Papiere deutscher Kommunikationsdienstleister 
und� die� Titelauswahl bei� französischen Finanzwerten 
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Engagement im Segment Technologie-Hardware-Speicher 
und� Peripheriegeräte. Vor� allem der� Verzicht auf� Apple 
schmälerte die� relativen Ergebnisse, da die� Nachfrage 
nach dem� iPhone 11 und� der� Erfolg mit� Wearables 
und� Dienstleistungen die� Aktienkurse in die� Höhe trieb. 
Der�Werkstoffsektor hinkte vor�allem wegen der�schwierigen 
Positionierung und� der� Titelauswahl im Chemiesegment 
hinterher. Im Energiesektor bremsen Öl, Gas�und�Treibstoffe 
die�Sektor-Performance.

Die�˜nderungen der�Sektorgewichtungen � elen moderat aus. 
Der�Fonds bleibt im Finanz-, Energie- und�Werkstoffsektor 
über- und�im Bereich Informationstechnologie, Nicht-Basis-
konsumgüter und� Kommunikationsdienste untergewichtet. 
Aufgrund der�attraktiven Bewertungen und�der�Beteiligung 
am wirtschaftlichen Aufschwung bleiben Finanzwerte inner-
halb des�Fonds am stärksten gewichtet.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON US�OPPORTUNITIES FUND
Der�Fonds wurde am 29. August 2019 aufgelöst.

Im Berichtszeitraum bis� zu seiner Schließung am 
29.� August� 2019 erzielte die� Anteilsklasse USD� C des 
Fonds eine Rendite von�7,91 %, verglichen mit�einer Rendite 
von� 17,95 % für� den� Russell 3000 TR Index und 16,15 % 
für� den� Lipper Global � US Equity Sektordurchschnitt, 
jeweils in US-Dollar.

Die�Aktienmärkte entwickelten sich während des Berichts-
zeitraums insgesamt positiv. In den� USA� senkte die 
US-Notenbank (Fed) im Juli die�Zinsen. In den�USA�kündigte 
Präsident Donald Trump Zölle gegen China an und�verhängte 
sie, was�sich auf�die�globalen Märkte auswirkte. Die�In� ation 
zog� zwar leicht an, blieb jedoch unterhalb des� 2 %-Ziels 
der�Fed.

In diesem Kontext lag� die� Performance des� Fonds unter 
der� seiner Benchmark und� unter dem� Sektordurchschnitt. 
Kommunikationsdienstleistungen und� das� Gesundheits-
wesen trugen zur� relativen Wertentwicklung bei, während 
der� IT-Sektor und� der� Sektor für� Nicht-Basiskonsumgüter 
am�stärksten belasteten.

Kommunikationsdienstleistungen bescherten den�größten 
relativen Performancebeitrag und profitierten von der 
effektiven Titelauswahl in den Segmenten Medien 
und� diversi� zierte Telekommunikationsdienstleistungen. 

die�Erträge im Gesundheitswesen am stärksten. Die�ungüns-
tige Titelauswahl im Softwaresegment bremste das�Ergeb-
nis Im Sektor Informationstechnologie. Vor� allem die� Aktie 
von�Teradata gab�aufgrund des�Umsatzrückgangs nach, da 
das�Unternehmen zu abonnementbasierten Cloud-Angebo-
ten übergeht. Die� Positionierung und� Auswahl im Chemie-
sektor schmälerte das�relative Ergebnis im Werkstoffsektor.

Die�̃ nderungen der�Sektorgewichtungen � elen moderat aus. 
Der� Fonds bleibt bei� Finanz- und� Informationstechnologie 
übergewichtet und� bei� Versorgern und� Basiskonsumgütern 
untergewichtet. Aufgrund der�attraktiven Bewertungen und 
der� Beteiligung am wirtschaftlichen Aufschwung bleiben 
Finanzwerte innerhalb des�Portfolios weiterhin absolut am 
stärksten gewichtet.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON U.S. EQUITY INCOME FUND
Die� Anteilsklasse USD� C (Inc.) des� Fonds erzielte während 
des� zwölfmonatigen Berichtszeitraums eine Rendite 
von� 27,29 %, verglichen mit� einer Rendite von� 30,70 % 
für�den�S&P�500�NR Index und�22,62 % für�den�Lipper Global 
� Equity US Income Sektordurchschnitt. Alle Angaben 
in�US-Dollar.

Die�Aktienmärkte entwickelten sich 2019 insgesamt positiv 
und� standen im Einklang mit� guten Beschäftigungszahlen, 
positiven Fortschritten im Welthandel und� guten 
Fundamentaldaten der� Unternehmen. In diesem Umfeld 
hielt der�Fonds nicht mit�seinem Vergleichsindex Schritt.

Auf� Sektorbasis trugen Finanzwerte, Nicht-Basiskonsum-
güter und�Basiskonsumgüter positiv zu den�relativen Ergeb-
nissen bei, während Informationstechnologie, Werkstoffe 
und� Energie Verluste einbrachten. Die� Outperformance im 
Finanzsektor wurde durch die� Übergewichtung des� Fonds 
im Banksegment erzielt. Insbesondere die� Aktien 
von� Citigroup legten zu, da Anleger den� unerwartet hohen 
Gewinn und� ansehnliche Kapitalrenditen honorierten. 
Bei� Nicht-Basiskonsumgütern steuerten die� Positionierung 
und� die� günstige Titelauswahl im Mehrkanal-
Einzelhandel am stärksten zu den� Sektorergebnissen bei. 
Bei� Basiskonsumgütern stützte die� positive Aktienauswahl 
bei�Lebensmitteln die�relativen Erträge.

Informationstechnologie war� dagegen bei� Weitem 
der� größte Verlustbringer. Grund war� das� fehlende 
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BNY�MELLON DIGITAL ASSETS FUND
Der�Fonds wurde am 19. Februar 2019 aufgelegt.

Im Berichtszeitraum seit ihrer Au� egung erzielte die� An-
teilsklasse USD�W (Acc.) des�Fonds eine Rendite von�11,42 %, 
verglichen mit� einer Rendite von� 15,03 % für� den� MSCI AC 
World NR Index, jeweils in US-Dollar.

Die� Aktienmärkte entwickelten sich 2019 insgesamt po-
sitiv und� standen im Einklang mit� guten Beschäftigungs-
zahlen, positiven Fortschritten im Welthandel und� guten 
Fundamentaldaten der� Unternehmen. In diesem Kontext 
lag�die�Performance des�Fonds unter der�seiner Benchmark.

Auf� Sektorebene steuerte das� fehlende Engagement 
bei� Öl, Gas� und� Treibstoffen am stärksten positiv zum re-
lativen Ergebnis bei. Die� effektive Titelauswahl bei Versi-
cherungswerten trug ebenfalls kräftig zum Fondsergebnis 
bei. XPO�Logistics entwickelte sich dank eines erfreulichen 
Gewinns solide ebenso wie� der� Transportwert JB Hunt 
und� wurde von� einer allgemein aufgehellten Anlegerstim-
mung mit� Blick auf� die� USA� und� China getragen, die� eine 
Einigung im Handelsstreit erzielten.

Die� ungünstige Titelauswahl bei� IT-Werten schmälerte 
das�Fondsergebnis dagegen am stärksten. Die�Positionie rung 
und�Titelauswahl im Lebensmittel- und�Verbrauchsgüterein-
zelhandel bremste die�Wertentwicklung ebenfalls. Carrefour 
hielt nicht Schritt, da verschiedene Gegenwinde der� Aktie 
im Jahresverlauf eine unterdurchschnittliche Entwicklung 
bescherten. Es gibt jedoch ermutigende Zeichen dafür, dass 
das� Unternehmen sein Geschäft neu� auf die� Kundenbasis 
ausrichtet.

Die�̃ nderungen der�Sektorgewichtungen � elen moderat aus. 
Der�Manager erhöhte die�Gewichtung von�Stromversorgern 
und� im Software-Segment und� verringerte die� Gewichtung 
auf� Multiversorger. IT-Dienstleistungen haben im Portfolio 
nach wie� vor� absolut die� stärkste Gewichtung, obwohl 
das�Exposure im Berichtszeitraum verringert wurde. 

Der� Manager ist� zunehmend optimistisch, dass die 
Blockchain-Technologie bereit ist, um weltweit auf� breiter 
Front angenommen zu werden. Seiner Einschätzung 
zufolge sind die� Blockchain-Unternehmen ein� Eckpfeiler 
für� die� allgemeine digitale Transformation, die� derzeit im 
Gange ist. Er geht davon aus, dass das� Anlageuniversum 
und�das�Fondsportfolio im nächsten Jahrzehnt von�den�oben 
genannten Trends pro� tieren werden.

Der� Manager � ndet das� Wachstum des� Fondsuniversums 
ermutigend, das� sich mittlerweile auf� etwa 250� Unterneh-
men erstreckt und� fast alle wichtigen Länder und� Bran-
chen der�Welt abdeckt. Das�bestärkt den�Manager in seiner 
Überzeugung, dass die� stark wachenden Nutzungs- oder 

Vor�allem Nexstar Media Group erzielte im Berichtszeitraum 
einen deutlichen Wertzuwachs. Im Gesundheitssektor wirkte 
sich die Biotechnologie-Position auf SAGE Therapeutics 
günstig aus, da die Aktien aufgrund der positiven Stimmung 
aufgrund von Studienergebnissen und der Zulassung durch 
die US-Arzneimittelbehörde Food and Drug Administration 
nach oben gingen.

Informationstechnologie war� dagegen der� größte relative 
Verlustbringer, hauptsächlich aufgrund der� Positionierung 
im Softwaresegment. Absolut gemessen steuerten 
Software-Positionen zwar zum�Ergebnis bei, dennoch hielt 
der� Fonds wegen des� fehlenden Engagements bei� einigen 
hochkarätigen Titeln im Segment nicht mit�der�Benchmark 
Schritt. Nicht-Basiskonsumgüter bescherten angesichts 
einer ungünstigen Titelauswahl bei� Hotels, Gaststätten 
und� Freizeit Verluste. Den� größten relativen Verlust 
bescherten die�Aktien von�Royal Caribbean Cruises.

Der� Manager erhöhte während des� Berichtszeitraums 
das� Engagement im Versorgungs- und� Industriesektor 
und� verringerte das� Engagement im IT- und� Finanzsektor. 
Im Versorgungssektor eröffnete der� Manager eine Position 
auf� NextEra Energy. Im Finanzsektor positionierte sich 
der� Manager innerhalb des� Bankensektors neu� und� stellte 
Positionen glatt, die�aufgrund branchenweiter Sorgen über 
Kredite und� anhaltend schwieriger Handelsgespräche 
nachgaben. Im Gegenzug nahm er neue Positionen 
mit�attraktiven langfristigen Möglichkeiten ins�Portfolio auf.

Mellon Investments Corporation*
Januar 2020

BNY�MELLON US�OPPORTUNITIES FUND Forts.
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Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON MOBILITY INNOVATION FUND
Die� Anteilsklasse USD� A (Acc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�27,42 %, 
verglichen mit� einer Rendite von� 26,00 % für� den� MSCI AC 
World Mid�Cap�NR Index, jeweils in US-Dollar.

Die� Aktienmärkte entwickelten sich 2019 insgesamt positiv 
und� standen im Einklang mit� guten Beschäftigungszahlen, 
positiven Fortschritten im Welthandel und� guten Funda-
mentaldaten der�Unternehmen. Der�Fonds übertraf in�diesem 
Umfeld im Berichtszeitraum seinen Vergleichsindex.

Die� Positionen auf� Halbleiter und� Halbleiterausrüstung 
bescherten die� größten positiven Performancebeiträge. 
Die�Aktien von�MediaTek steuerten insgesamt den�zweiten 
Monat in Folge kräftig positiv bei� und� wurden von� einem 
positiven Ausblick und� optimistischen Umsatzprognosen 
und�der�zuversichtlichen Einschätzung der�Handynachfrage 
und� dem� 5G-Markt 2020 getragen. Auch Software-Positio-
nen verhalfen dem�Ergebnis nach oben. Vor�allem die�Akti-
en von�Splunk und�ANSYS trugen maßgeblich positiv bei, da 
sie�getragen von�der�positiven Stimmung angesichts der�Ver-
öffentlichung einer Reihe solider Quartalsgewinn stiegen.

Die�Position auf�den�Automobilzulieferer Nexteer Automotive 
ging dagegen aufgrund schwacher Ergebnisse zurück, 
da die� Margen durch die� allgemeine Schwäche in China 
und� den� Preisdruck der� OEM-Kunden (Original Equipment 
Manufacturer) unter Druck geraten sind. Automobile 
schmälerten das�Fondsergebnis ebenfalls und�wurden durch 
den� Margendruck auf� die� NIO� Inc. Sponsored ADR� Class 
A-Aktie durch die� typische Frühphase, die� geringe Marge, 
aber hohe Forschungs- und� Entwicklungskosten sowie 
einen langsameren Anstieg bei�Designaufträgen belastet.

Der�Manager hat�das�Software-Exposure des�Fonds durch eine 
neue Position auf�Slack Technologies und�eine neue Position 
in Everbridge weiter aufgestockt. Das�Exposure bei�Automo-
bilzulieferern wurde indes durch den�Verkauf der�Compagnie 
Generale des�Etablissements Michelin und�Pirelli reduziert. 

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation*
Januar 2020

Anwendungsmöglichkeiten bei� dieser Technologie nahe-
zu unbegrenzt sind. Der� Manager bemüht sich weiterhin, 
die� Early Adopters oder Enabler in diesem Bereich aufzu-
spüren.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation 
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL INFRASTRUCTURE 
INCOME�FUND
Im 12-Monats-Zeitraum erzielte die� Anteilsklasse USD� W 
(Acc.) des� Fonds eine Rendite von� 18,82 %, verglichen 
mit� einer Rendite von� 25,75 % für� den� S&P� Global 
Infrastructure NR Index, jeweils in US-Dollar.

Die�Aktienmärkte entwickelten sich 2019 insgesamt positiv 
und� standen im Einklang mit� guten Beschäftigungszahlen, 
positiven Fortschritten im Welthandel und� guten 
Fundamentaldaten der�Unternehmen. In diesem Umfeld hielt 
der�Fonds nicht mit�seinem Vergleichsindex Schritt. Versorger 
trugen positiv zur� relativen Outperformance bei, was� aber 
durch das� relativ schlechte Abschneiden von� Energie- 
und�Kommunikationsdiensten wettgemacht wurde.

Performancetreiber im Versorgungssektor war die�Titelaus-
wahl. Einer der� stärksten positiven Performancebeiträge 
kam� vom� britischen Wasser- und� Abwasserwert Pennon 
Group. Der� Aktienkurs stieg angesichts der� Hochstu-
fung durch einen Broker und� der� besseren Aussichten für 
den�Brexit, was�dem�britischen Pfund nach oben verhalf.

Energiewerte brachten dagegen die� kräftigsten Verluste 
ein, allen voran aufgrund einer Position auf� EnLink 
Midstream. Das� Unternehmen enttäuschte, da Anleger 
bezweifelten, dass der� Konzern in der� Lage sein wird, 
die�anvisierte Barrendite für�Anleger abzudecken. Im Sektor 
Kommunikationsdienstleistungen brachte das� israelische 
Telekommunikationsunternehmen Bezeq die� größten 
relativen Verluste ein�und�wurde schließlich aus�Sorgen über 
das�Dividendenrisiko verkauft.

Die�˜nderungen in der�Positionierung des�Portfolios waren im 
Berichtszeitraum geringfügig. Der�Erhalt einer ausgewogenen 
Positionierung des� Fonds hat� weiterhin höchste Priorität. 
Der� Fonds ist� bei� Versorgern nach wie� vor� übergewichtet 
und� hält an seiner Allokation abseits der� Benchmark 
auf� Immobilien und� Kommunikationsdienstleistungen fest. 
Im Laufe des� Jahres erhöhte der� Manager sein Exposure 
im� Versorgungssektor durch neue Positionen auf� National 
Grid und�den�regulierten deutschen Versorger E.ON SE.

BNY�MELLON DIGITAL ASSETS FUND Forts.
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Angesichts der�Geschwindigkeit und�des�Ausmaßes des�Rück-
gangs der�Staatsanleihenrenditen kürzte der Manager Ende 
August taktisch die�Duration bei Staatsanleihen, unterstützt 
durch höhere US-Durationsabsicherungen und� den� Ver-
kauf langlaufender US-Treasuries. Das� Exposure des� Fonds 
bei� Staatsanleihen und� Fremdwährungen aus� Schwellen-
ländern wurde gegen Ende des� Berichtszeitraums durch 
den� Kauf von nicht abgesicherten malaysischen Lokalwäh-
rungsanleihen mit�sieben Jahren Laufzeit weiter erhöht.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL CREDIT FUND
Die� Anteilsklasse USD� W (Acc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von�12,62 %, 
verglichen mit�einer Rendite von�11,85 % für�den�Bloomberg 
Barclays Global Aggregate Credit TR (USD� Hedged) Index 
und�12,31 % für�den�Lipper Global � Bond Global Corporates 
USD-Sektordurchschnitt. Alle Angaben in US-Dollar.

Der�Fonds erzielte eine positive Rendite und�übertraf seinen 
Vergleichsindex sowie den�Sektordurchschnitt.

Globale Kreditspreads verengten sich im Anschluss an 
die� Schwäche Ende 2018 im Jahresverlauf, da riskante 
Ver mögenswerte auf� breiter Front zu einer Rally 
ansetzten, da die� Sorgen über die� Spannungen aufgrund 
des� sino-amerikanischen Handelskon� ikts, den� Brexit 
und� das� Wachstum der� Weltwirtschaft etwas nachließen. 
Investment-Grade-Anleihen tendierten fester, da sich die 
Spreads verengten und�die�Volatilität angesichts der�hohen 
Zinssensitivität der� Instrumente zurückging. Hochzins-
Unternehmensanleihen verzeichneten Schwächephasen 
wegen der� wachsenden wirtschaftlichen Unsicherheit, 
pro� tierten jedoch von� der� allgemeinen Rally riskanter 
Anlagen und� der� erneuten Jagd der� Anleger nach Rendite. 
Als� sich das� Wirtschaftswachstum verlangsamte, nahmen 
die�Zahlungsausfälle zu (insbesondere im US-Energiesektor), 
blieben aber unter dem� historischen Durchschnitt. Ferner 
halfen die� robusten Kapitalmärkte den� Unternehmen, sich 
zu attraktiven Zinssätzen zu re� nanzieren.

Die� Renditen von� Staatsanleihen tendierten niedriger, da 
die�US-Notenbank die�Zinssätze dreimal senkte und�gleich-
zeitig signalisierte, dass sie�2020 eine Atempause einlegen 
wird. Die� Europäische Zentralbank (EZB) nahm ihre mo-
natlichen Anleihekäufe erneut auf, ließ die� Zinsen jedoch 
vorerst unverändert. Zwar be� ndet sich die� US-Wirtschaft 
nach wie� vor� in einer relativ guten Verfassung, doch sind 
die� Aussichten angesichts des� globalen Handelskon� ikts 

GLOBALE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE
 
BNY�MELLON GLOBAL BOND FUND
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraum eine Rendite von�6,64 %, verglichen 
mit� einer Rendite von� 6,02 % für� den� JP Morgan Global 
Government Bond Index (Unhedged) TR Index und� 8,22 % 
für�den�Lipper Global � Bond Global USD-Sektordurchschnitt. 
Alle Angaben in US-Dollar. 

Der�Fonds erzielte eine positive Rendite und�übertraf seine 
Benchmark, hielt aber nicht mit� dem� Sektordurchschnitt 
Schritt. Die� Rentenmärkte wurden durch die� Entscheidung 
der� Zentralbanken weltweit für� eine weitere Lockerung 
der� Geldpolitik und� durch die� lahmende Weltkonjunktur 
angefacht.

Die�Ausrichtung des�Fonds auf lange Durationspositionen 
in Staatsanleihen, wie z.�B. US-Staatsanleihen und austra-
lischen Staatsanleihen, unterstützten die Performance 
besonders in den�ersten acht Monaten des Jahres, da die 
Zins- und In� ationserwartungen sanken. Das�Engagement 
in Staatsanleihen von� Schwellenländern (z.� B. Mexiko, 
Ungarn und Saudi-Arabien) leistete einen positiven 
Performancebeitrag und pro� tierte von sich verengenden 
Spreads. Die Absicherungen gegen das Zinsrisiko wie Put-
Optionen auf zehnjährige US-Treasuries und Short-Positionen 
auf Gilt-Futures schmälerten im Berichtszeitraum das 
Fondsergebnis.

Das�günstige Umfeld für�Anleihen trübte sich ab September 
langsam ein, als�die�Renditen stiegen. An den�Rentenmärkten 
kam�es zu einem Ausverkauf, und�das�Engagement des�Fonds 
in bestimmten �sicheren� Anleihen schmälerte den�relativen 
Ertrag. Die�Positionen auf�US-Treasuries, australische, itali-
enische und�spanische Staatsanleihen verbuchten Verluste. 

Auf�Lokalwährung lautende Schwellenländer-Staatsanleihen 
entwickelten sich dagegen gut� und� wurden durch eine 
gedämpfte In� ation, eine entgegenkommende Geldpolitik 
und� die� Abwertung des� US-Dollars getragen. Die� selektive 
Positionierung auf� Risikowährungen (z.� B. die� norwegische 
Krone und�der�südkoreanische Won) verzeichneten ebenfalls 
eine steile Rally und� pro� tierten von� der� Entspannung im 
Handelsstreit zwischen den�USA�und�China.

In puncto Portfolioveränderungen wurde die�Gesamtdurati-
on in der� ersten Jahreshälfte um über ein� Jahr verlängert. 
Dazu wurden unter anderem New�Zealand Local Government 
2027 (Jahr der�Fälligkeit der�Anleihe) gekauft und�das�Expo-
sure bei� US-TIPS (Treasury In� ation-Protected Securities) 
nach dem�Rückgang der�In� ationserwartungen aufgestockt. 
Die�milden Töne der�Europäischen Zentralbank veranlassten 
den�Manager, die�Euro-Duration des�Fonds zu erhöhen, unter-
stützt durch spanische 2028 und�italienische 2024 und�2049 
Anleihen. Gleichzeitig stockte der�Manager das�Engagement 
bei� Schwellenländer-Staatsanleihen durch den� Kauf einer 
Kombination aus�US-Dollar und Lokalwährungsanleihen auf.
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Die� Duration des� Fonds wurde im späteren Verlauf des 
Berichtszeitraums durch Put-Optionen und Short-Positionen 
auf Futures verringert, während ein diversi� ziertes 
Exposure auf Unternehmens- und EM-Staatsanleihen und 
Währungen Verluste bei �sicheren� Anleihen wettmachte. 
Absicherungen von Short-Positionen auf die Duration von 
US-Treasuries, deutschen Bundesanleihen und britischen 
Gilts brachten positive Erträge, aber die Positionen auf 
US-Treasuries, australische, italienische und� spanische 
Staatsanleihen erlitten gegen Ende des� Berichtszeitraums 
Verluste, als� die� Renditen stiegen. Positive Renditen 
und� die� Spread-Verengung bei� europäischen Anleihen 
ohne Endfälligkeit (wie�Summer BC Holdco und�Santander) 
und� anderen Hochzinsanleihen machten die� anhaltende 
Underperformance von US-Energietiteln wie� Chesapeake 
und�Whiting mehr als�wett, wo die�Positionsgrößen reduziert 
wurden. 

Positionen auf� lokale EM-Anleihen wie�Mexiko und�Ungarn 
pro� tierten von�den�Erwartungen einer Lockerung der�Geld-
politik ebenso wie� das� ausgewählte Exposure auf� das 
Währungsrisiko (z.� B. norwegische Krone und südkoreani-
scher Won).

Mit�Blick auf�die�Portfolioveränderungen wurde die�Gesamt-
duration des�Fonds anfangs angehoben, um von�den�zuneh-
menden Erwartungen auf� niedrigere Zinsen zu pro� tieren. 
Dies wurde unter anderem mittels des�Kaufs von�neuseelän-
dischen Staatsanleihen in Lokalwährung sowie von�US�Trea-
sury In� ation-Protected Securities (TIPS) erreicht. 
Die� Zusammensetzung dieses Zinsrisikos verlagerte sich 
schrittweise von� Staatsanleihen hin� zu den� Schwellenlän-
dern und�Unternehmensanleihen.

Die� Fondsduration wurde in der� zweiten Hälfte des� Be-
richtszeitraums leicht verringert. Der� Manager schichtete 
auf� der� Basis der� relativen Bewertungen von� � US-TIPs in 
reine Treasuries um. In den� letzten Monaten des� Jahres 
stockte der� Manager Positionen auf� Hochzinsanleihen 
und�Schwellenländer-Staatsanleihen auf. Die�wahrgenom-
menen Anfälligkeit von� Sterling-Unternehmensanleihen 
der�Kategorie Investment Grade gegenüber höheren Staats-
anleiherenditen und� engen Spreads vor� dem� Hintergrund 
schwacher Wirtschaftsdaten in Großbritannien veran-
lassten den�Manager sein Engagement durch den�Verkauf 
von�NIE�Finance, Cadent Finance, Skipton Building Society 
und�TC ICAP zu reduzieren.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

eher ungewiss. In Europa bergen der�Brexit und�Italien nach 
wie� vor� die� größten Risiken. Der� US-Dollar konnte sich im 
Berichtszeitraum behaupten, und�die�Schwellenländerwäh-
rungen stabilisierten sich.

Sowohl die� Anleihestrategie als� auch die� Titelauswahl 
des� Fonds waren im Berichtszeitraum günstig. Die� An-
leihestrategie zahlte sich insbesondere im April, Juli und 
Dezember aus�(bremste dagegen aber im Mai�und�August), 
während die� Titelauswahl im Januar, Mai� und� Juli nütz-
lich war�und�dafür im April und�Juni das�Ergebnis belaste-
te. Das� Zins- und� Schwellenländerengagement des� Fonds 
war� ebenfalls günstig, während das� Währungs-Exposure 
geringfügig bremste.

Die�Aktivitäten am Primärmarkt blieben im Berichts zeitraum 
rege, und� der� Manager beteiligte sich an mehreren Neue-
missionen in verschiedenen Sektoren, wie Finanzen, Tech-
nologie, Kommunikation, Gesundheit, Basiskonsumgüter, 
Industrie und�Nicht-Basiskonsumgüter.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL DYNAMIC BOND FUND
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraum eine Rendite von� 6,70 %, verglichen 
mit�einer Rendite von�4,24 % für�den�1-Monats-USD LIBOR 
+ 2 %, jeweils in US-Dollar.

Der�Fonds verzeichnete eine positive Rendite und�übertraf 
seine Benchmark. Die� Rentenmärkte wurden durch 
die� Entscheidung der� Zentralbanken weltweit für� eine 
weitere Lockerung der�Geldpolitik und�durch die� lahmende 
Weltkonjunktur angefacht.

Der�stärkste Positivbeitrag zur�Fondsperformance in der�ers-
ten Jahreshälfte kam� von� Staatsanleihen, die� die� Ausrich-
tung des� Fonds auf� Vermögenswerte widerspiegeln, die� in 
einem Umfeld sinkender Renditen als� �sicherer Hafen� gel-
ten. Langfristige deutsche Staatsanleihen leisteten beson-
ders gute Beiträge zur�Fondsperformance, unterstützt durch 
schwächere Wirtschaftsdaten aus� der� Eurozone, während 
australische Staatsanleihen und�US-Treasuries das�Fondser-
gebnis ebenfalls be� ügelten. Die� Schwellenländer-Staats-
anleihen des� Fonds erzielten ebenfalls positive Renditen. 
Da�die�Renditen von�Staatsanleihen rückläu� g waren, belas-
teten Absicherungen gegen das�Zinsrisiko, wie�z.�B. Put-Op-
tionen auf�zehnjährige US-Treasuries sowie Short-Positionen 
auf�Gilt-Futures im ersten Halbjahr die�Fondsrendite.

BNY�MELLON GLOBAL CREDIT FUND Forts.
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BNY�MELLON GLOBAL SHORT-DATED HIGH YIELD 
BOND FUND
Die� Anteilsklasse USD� A (Acc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite von� 7,40 %, 
verglichen mit�einer Rendite von�2,34 % für�den�3-Monats-
LIBOR USD� und� 11,97 % für� den� Lipper Global � Bond 
Global High Yield USD� Sektordurchschnitt. Alle Angaben 
in�US-Dollar.

Der�Fonds erzielte eine positive Rendite und�übertraf seine 
Benchmark, lag�aber unter dem�Durchschnitt des�Sektors.

Die�Volatilität ging im Berichtszeitraum trotz verschiedener 
geopolitischer Risiken zurück, da die� Zentralbanken 
weltweit eine entgegenkommendere geldpolitische Haltung 
einnahmen. Die� Sorgen über den� sino-amerikanischen 
Handelskrieg blieben bestehen, obwohl die� jüngste 
Ankündigung eines Teilabkommens ermutigend war. 
Zu den� weiteren Gegenwinden gehörten die� politische 
Unsicherheit in�Europa (insbesondere in Italien), die�laufenden 
Brexit-Verhandlungen und� die� zunehmenden Spannungen 
im Nahen Osten. Ein� einigermaßen unterstützendes � 
wenn auch sich verlangsamendes � Konjunkturumfeld 
sowie ein� begrenztes Angebot begünstigten hingegen 
weiter die� Hochzins-Anlageklasse. In diesem Zeitraum 
trieben niedrige Staatsanleiherenditen die� ständige Suche 
der�Anleger nach Rendite an, wobei Investment-Grade-Fonds 
weiterhin niedriger verzinsliche Wertpapiere favorisierten. 
Als� sich das� Wirtschaftswachstum verlangsamte, nahmen 
die�Zahlungsausfälle zu�(insbesondere im US-Energiesektor), 
blieben aber unter dem� historischen Durchschnitt. Ferner 
halfen die� robusten Kapitalmärkte den� Unternehmen, sich 
zu attraktiven Zinssätzen zu re� nanzieren.

Der�Manager investiert den�Großteil (über 50 %) des�Vermö-
gens in einem Portfolio aus� Hochzinsanleihen mit� kurzen 
Laufzeiten (die� innerhalb von�ca. drei Jahren fällig werden, 
oder von� denen dies erwartet wird) ohne geographischen, 
Branchen- oder Sektorschwerpunkt an. Der�Manager inves-
tiert in Schuldtitel und�verbundene Wertpapiere, die� Inves-
tment-Grade- oder Sub-Investment-Grade-Qualität haben 
können.

Im Verlauf des� Berichtszeitraums nahm der� Fonds weitere 
Umschichtungen von� Positionen vor� und� reinvestierte 
die�Barerlöse. Die�Marktliquidität war�solide, aber attraktiv 
bewertete Anlagen waren schwer zu � nden.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

BNY�MELLON GLOBAL HIGH YIELD BOND FUND
Im zwölfmonatigen Berichtszeitraum erzielte die Anteils klasse 
USD�C des�Fonds eine Rendite von�15,30 %, verglichen mit�ei-
ner Rendite von�14,53 % für�den�ICE�Bank of America Merrill 
Lynch Developed Markets High Yield Constrained TR Index 
(USD�Hedged) und�12,03 % für�den�Lipper Global � Bond Global 
High Yield USD-Sektordurchschnitt. Alle Angaben in US-Dollar.

2019 weiteten sich die� Hochzinsspreads aufgrund der� Angst 
vor�einem geldpolitischen Fehler aus, da die�Daten sich eint-
rübten und�die�Zentralbanken auf� ihrem quantitativen Straf-
fungskurs blieben. Anfang Januar drehte die�Anlegerstimmung 
sich jedoch abrupt, als� der� Präsident der US-Notenbank in 
Sachen Geldpolitik mildere Töne anschlug und�eine neue Run-
de der� quantitativen Lockerung einleitete. Die� Europäische 
Zentralbank folgte der� US-Notenbank. Fortschritte in Rich-
tung einer Lösung für�die�umstrittensten geopolitischen Pro-
bleme hellten die�Stimmung zusätzlich auf. Das�spiegelte sich 
stark in Hochzinsanleihen der� Industrieländer wider, da sich 
die�Spreads im Jahresverlauf um 180�Basispunkte verengten.

Das�Neuemissionsvolumen belebte sich in der�zweiten Jah-
reshälfte 2019 und� übertraf das� Niveau von� 2018. Die� Aus-
wirkungen auf� den� technischen Hintergrund waren jedoch 
begrenzt, da die�Re� nanzierung mehr als�zwei Drittel des�Ge-
samtangebots ausmachte. Trotz der�dramatischen Aufhellung 
der�Stimmung blieben die�Anleger diszipliniert, als�erstklas-
sige BB-Anleihen im Laufe des� Jahres überdurchschnittlich 
abschnitten. Der�Energiesektor knickte ein�und�� el 2019 hin-
ter alle anderen Sektoren zurück, da sich Anleger auf�besser 
bewertete, weniger zyklische Sektoren konzentrierten.

Der� Fonds erzielte 2019 solide absolute Renditen und� er-
reichte auch im Vergleich zum betreffenden Markt und zu 
seinen Konkurrenten ein gutes Ergebnis. Dies ging in�erster 
Linie auf das Konto der Titelauswahl des Managers. Da�sich 
die� Spreads im vierten Quartal weiteten, konzentrierte 
sich der�Manager auf�die�Bewertung des�Marktes, um fehl-
bewertete Vermögenswerte aufzuspüren. Das� bescherte 
dem�Fonds besonders starke Wertzuwächse, da einige akti-
ve Übergewichtungen im Fonds eine überdurchschnittliche 
Performance erzielten. Bei� der� Asset-Allokation pro� tierte 
der�Fonds von�einer Untergewichtung im Energiesektor und 
Übergewichtungen in defensiveren Sektoren wie�Technologie, 
Medien und�Telekommunikation sowie Verpackung. Dagegen 
bremste der� untergewichtete Einzelhandelssektor die� Wer-
tentwicklung, da einige angeschlagene stationäre Emittenten 
ungeachtet des� zunehmend schärferen Wettbewerbs durch 
Online-Dienste eine kräftige Erholung verbuchten.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Alcentra NY, LLC
Januar 2020
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US TIPS auf. Short-Positionen in Futures auf� 5-jährige 
US-Staatsanleihen und� deutsche Staatsanleihen wurden 
ebenfalls ins�Portfolio des�Fonds aufgenommen. Die�Fonds-
laufzeit wurde im späteren Jahresverlauf unterstützt durch 
den�Verkauf von US-Treasuries (2029 und�2045) und�austra-
lischer Staatsanleihen (2033) angesichts der�Stabilisierung 
der� Zinserwartungen und� der� Nachfrage nach �sicheren 
Häfen� verringert. Ein� Rückgang der� Renditen im Herbst 
und� anhaltend schwache Wirtschaftsdaten bewirkten 
ein�erneutes Exposure auf�das�erstklassige Zinsrisiko, etwa 
auf Singapur-Anleihen 2046 und� Inter-American Develop-
ment Bank 2028.

Das�Engagement in Hochzinsanleihen wurde einerseits durch 
Aufstockung bestehender Positionen und� andererseits 
mit� der� Eröffnung neuer Positionen, wie� z.B. in Virgin 
Media, Loxam, Telecom Italia und� Summer BC� Holdco 
erweitert. Einige neue Positionen auf�nachhaltige Anleihen 
wurden aufgenommen, darunter eine grüne Staatsanleihe 
der� Niederlande, eine Klimaanleihe der� Europäischen 
Investitionsbank und�die�britische Anlage Gwynt y Mor�OFTO 
für�den�Netzanschluss von�Windparks.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Newton Investment Management Limited
Januar 2020

BNY�MELLON SUSTAINABLE GLOBAL DYNAMIC 
BOND FUND
Der�Fonds wurde am 25. Februar 2019 aufgelegt.

Im Berichtszeitraum seit der� Au� egung des� Fonds am 
25. Februar 2019 erzielte die� Anteilsklasse Euro W (Acc.) 
des�Fonds eine Rendite von�3,46 % gegenüber einer Rendite 
von�1,44 % für�den�1-Monats-EURIBOR +2 %. Alle Angaben 
in Euro.

Der�Fonds verzeichnete eine positive Rendite und�übertraf 
seine Benchmark. Die� Rentenmärkte pro� tieren von 
der�anhaltend lockeren Geldpolitik der�Zentralbanken rund 
um den�Globus.

Im ersten Halbjahr pro� tierte der� Fonds von� seiner 
Ausrichtung auf�Staatsanleihen mit�langer Duration, wie�etwa 
US-Staatsanleihen und� australische Staatsanleihen 
(Commonwealth Government Bonds), die� sich ansehnlich 
entwickelten. Die� Staatsanleihen der� Schwellenländer des 
Fonds erzielten ebenfalls positive Renditen. Absicherungen 
von� Short-Positionen auf� die� Duration (ggü. US-Treasuries 
und� deutschen Bundesanleihen) belasteten jedoch das 
Fondsergebnis, da die�Renditen sanken.

Das� Fondsergebnis wurde durch einen Renditeanstieg in 
den�Herbstmonaten geschmälert, da die�Hoffnung auf�eine 
Einigung im Handelsstreit zwischen den� USA� und� China 
wuchs und� einige Anleger dazu veranlasste, ihre 
Anleihepositionen in Aktien umzuschichten. Die�Laufzeiten 
von Staatsanleihen waren die� Hauptursache für 
die� Negativrenditen, wobei lang laufende US-Treasuries 
(mit� Endfälligkeit 2028 und� 2045 sowie Treasury In� ation-
Protected Securities (TIPS) mit� Endfälligkeit 2041) 
die�größten Performanceverluste einbrachten. Australische 
Staatsanleihen bremsten die�Erträge ebenfalls. Die�kürzeren 
Laufzeiten bei� Staatsanleihen (unterstützt durch Put-
Optionen auf�US-Treasuries) und�das�diversi� zierte Exposure 
auf� Unternehmens- und� Schwellenländeranleihen machte 
die� Verluste bei� sicheren Anleihen jedoch mehr als� wett. 
Absicherungen von�Short-Positionen auf�die�Duration bei�US-
Treasuries, deutschen Bundesanleihen und�britischen Gilts 
brachten positive Erträge. Positive Erträge und�die�Spread-
Verengung bei� europäischen Anleihen ohne Endfälligkeit 
(wie� Telefonica und� Santander) sowie eine taktische 
Aufstockung von� Hochzinsanleihen (um von� der� stabilen 
Risikostimmung und� attraktiven Renditen zu pro� tieren) 
steuerten am Jahresende positiv zur�Performance bei.

In puncto Portfolioveränderungen veranlasste die� zuneh-
mend entgegenkommende Strategie der�führenden Zentral-
banken den�Manager, die�Anleiheduration im ersten Halbjahr 
des� Berichtszeitraums zu verstärken. Dazu kaufte er neu-
seeländische Staatsanleihen in� Lokalwährung und� stockte 

GLOBALE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE 
Forts.
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Der�Fonds erzielte eine positive Rendite und�übertraf seinen 
Vergleichsindex sowie den�Sektordurchschnitt.

EM-Unternehmensanleihen pro� tierten von� zahlreichen 
Zinssenkungen der� Zentralbanken in Industrie- und 
Schwellenländern. Während die� Weltwirtschaft an Fahrt 
verliert, verzeichnen lokale Volkswirtschaften weiterhin 
hohe Wachstumsraten. Die�Anlageklasse verbuchte ihre Rally 
ungeachtet der� Auswirkungen des� sino-amerikanischen 
Handelskriegs, eines robusten US-Dollars sowie erhöhter 
geopolitischer Unsicherheit (insbesondere im Nahen Osten). 

Positive Performancebeiträge kamen im Berichtszeitraum 
nach Regionen geordnet aus� Lateinamerika, dem� Nahen 
Osten und�Afrika sowie Mittel- und�Osteuropa, während Asien 
belastete. Die� stärksten positiven Performancebeiträge 
lieferten Brasilien, die� Vereinigten Arabischen Emirate, 
Ukraine, Mexiko, Panama und�Russland. Argentinien, Macao, 
Hongkong, Thailand, Indien und� die� Philippinen waren 
unterdessen die� größten Verlustbringer. Auf� Sektorebene 
kamen die� besten Beiträge zur� Fondsperformance 
aus� den� Sektoren Industrie, Öl und� Gas, Finanzen, 
Metalle und� Bergbau sowie Industrie, während Versorger, 
TMT� (Technologie, Medien und� Telekommunikation), 
Staatsanleihen und� Immobilien am stärksten belasteten. 
Hochzinsanleihen trugen am stärksten positiv zum 
Fondsergebnis bei, aber auch Investment-Grade-Anleihen 
zahlten sich aus.

Die�drei bevorzugten Länder sind Ukraine, Mexiko und�Bra-
silien. Chinesische Hochzins-Immobilienanleihen sind 
deutlich übergewichtet, da der� Manager die� Fundamental-
daten und�den�technischen Ausblick für�den�Sektor Anfang 
2020 positiv beurteilt. Insgesamt ist� der� Fonds angesichts 
des� optimistischen kurzfristigen Ausblicks des� Managers 
bei� Hochzinsanleihen übergewichtet und� bei� der� langen 
Duration leicht übergewichtet.

Nach einem starken Start in den� Berichtszeitraum wurde 
der�Manager im zweiten Quartal vorsichtiger und�reduzierte 
das� Risikopro� l des� Fonds. Im Laufe des� Jahres 
wurde der� Manager jedoch optimistischer und� stockte 
das� Engagement bei� Hochzinsanleihen auf. Der� Manager 
beteiligte sich auch selektiv am Primärmarkt. Die�Präferenz 
für� Lateinamerika und� Mittel- und� Osteuropa gegenüber 
Asien ist�unverändert.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

REGIONALE & SPEZIALISIERTE 
FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE 
BNY�MELLON EFFICIENT U.S. HIGH YIELD BETA FUND*
Am 23. Dezember 2019 wurde der�Fonds von�BNY�Mellon U.S. 
High Yield Beta Fund in BNY�Mellon Ef� cient U.S. High Yield 
Beta Fund umbenannt.

Im Berichtszeitraum von�12 Monaten erzielte die�Aktienklasse 
USD�A (Inc.) des�Fonds eine Rendite von�14,38 %, verglichen 
mit� einer Rendite von� 14,32 % für� den� Bloomberg Barclays 
U.S. Corporate High Yield TR Index und�12,11 % für�den�Lipper 
Global � Bond USD� High Yield Sektordurchschnitt, jeweils 
in�US-Dollar.

Der�Fonds erzielte eine positive Rendite, da�Hochzinsanleihen 
ihr�bestes Jahr seit 2016 hatten und�bis�auf�einen Monat 2019 
zulegten. Die� Risikobereitschaft verbesserte sich erheblich 
und� die� Renditen von� Staatsanleihen gerieten ins� Stocken, 
da die�Zentralbanken, allen voran die�US-Notenbank Federal 
Reserve, zu einer akkommodierenden Geldpolitik übergingen. 
Sämtliche Wirtschafts- und� Qualitätssektoren legten zu. 
Bei�den�Wirtschaftssektoren übertrafen Finanzunternehmen 
und�Bankwerte den�Bloomberg Barclays U.S. High Yield Index, 
wohingegen Energietitel eine deutlich unterdurchschnittliche 
Wertentwicklung verzeichneten. Höher bewertete Anleihen 
erzielten aufgrund ihrer Zinssensitivität eine Outperformance. 
Die� Rendite von� 10-jährigen US-Schatzanweisungen sank 
um 77 Basispunkte (Bp.) auf� 1,92 %, während die� Rendite 
von� 5-jährigen Papieren um 82 Bp. auf� 1,69 % sank. 
Hochzinsanleihen übertrafen US-Treasuries um 9,34 %.

Der� Fonds ist� positioniert, um ein� diversi� ziertes Engage-
ment in hochverzinslichen US-Unternehmensanleihen 
mit� ähnlichen Bonitäts-, Durations- und� Fälligkeitsmerk-
malen zu bieten wie� im Bloomberg Barclays U.S. Corpora-
te High Yield Index. Gleichzeitig zielt der� Fonds darauf ab, 
das� Ausfallrisiko und� die� mit� traditionellen Stichproben- 
und�Replikationsansätzen verbundenen Transaktionskosten 
abzufedern und�so gering wie�möglich zu halten.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON EMERGING MARKETS CORPORATE 
DEBT FUND
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraum eine Rendite von�15,16 %, verglichen 
mit�einer Rendite von�13,09 % für�den�JP Morgan Corporate 
EMBI Broad Diversi� ed TR Index und�11,92 % für�den�Lipper 
Global � Bond Emerging Markets Global Corporates 
Sektordurchschnitt. Alle Angaben in US-Dollar.
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Bei�der�Titelauswahl zahlte sich die�Allokation des Fonds in 
Unternehmensanleihen aus, insbesondere bei Energieunter-
nehmen in Brasilien und�Indonesien sowie bei�chinesischen 
Technologiewerten. Darüber hinaus wirken diese Positionen 
in schwierigen Zeiten oft�als�Puffer, wobei die�Volatilität im 
Vergleich zu den� hohen Schwankungen bei� Staatsanleihen 
gedämpft ist.

Der�größte Verlustbringer war�Argentinien. Im August wurden 
Politikexperten und� Anleger gleichermaßen vom� Ausgang 
der� Vorwahlen für� die� Präsidentschaft (PASO) überrascht. 
Trotz der� Wirtschaftskrise wurde allgemein erwartet, dass 
der� konservative Amtsinhaber Mauricio Macri die� PASO 
gewinnen oder knapp hinter dem�wirtschaftlich unerfahrenen 
Herausforderer Alberto Fernandez liegen würde. Zum�großen 
Erstaunen der� Märkte sicherte sich Fernandez mit� mehr 
als�fünfzehn Prozentpunkten Vorsprung den�Wahlsieg, was�ei-
nen rasanten Ausverkauf am Rentenmarkt und�beim argenti-
nischen Peso auslöste. Der� Schnellballeffekt durch 
den� Ausverkauf bewirkte zusätzlichen Stress, da er die� Re-
zession vertiefte, die�In� ation schürte und�die�Auslandsschul-
den in die� Höhe trieb. Schließlich verhängte die� Regierung 
Kapitalkontrollen, um den�Peso zu stabilisieren und�erklärte, 
dass sie�eine Umschuldung plant. Die�Anleihepreise stiegen 
deutlich, wenn auch nicht genug, um die�Verluste auszuglei-
chen, da die�Zahlungsfähigkeit der�Regierung zwar unsicher 
die�Zahlungsbereitschaft jedoch hoch ist.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON EMERGING MARKETS DEBT 
LOCAL CURRENCY FUND
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmonatigen 
Berichtszeitraum eine Rendite von� 10,55 %, verglichen 
mit� einer Rendite von� 13,47 % für� den� JP Morgan GBI-EM 
Global Diversi� ed TR Index und�10,78 % für�den�Lipper Global 
� Bond Emerging Markets Global LC-Sektordurchschnitt. 
Alle Angaben in US-Dollar.

Die� Märkte zogen im gesamten Jahr 2019 insgesamt an. In 
den�USA�senkte die�Federal Reserve (Fed) die�Zinsen und�ver-
wies auf�den�geringen In� ationsdruck im Inland. Es folgte eine 
Welle der�geldpolitischen Lockerung, in deren Rahmen die�Zen-
tralbanken weltweit im Jahresverlauf ihre Zinsen senkten. 
Im Handelskon� ikt einigten sich Washington und� Peking im 
Dezember auf� ein� �Phase 1-Abkommen�, das� voraussichtlich 
Anfang 2020 formell unterzeichnet werden soll. Dieses Teilab-
kommen verhinderte eine für�Mitte Dezember geplante neue 
Zollrunde und� machte einen Teil der� im September verhäng-
ten Zölle rückgängig. Insgesamt verringert diese Vereinbarung 

BNY�MELLON EMERGING MARKETS DEBT FUND
Die�Anteilsklasse USD�A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraum eine Rendite von�14,57 %, verglichen 
mit�einer Rendite von�14,42 % für�den�JP Morgan EMBI Global 
TR Index und�11,32 % für�den�Lipper Global � Bond Emerging 
Markets Global HC Sektordurchschnitt. Alle Angaben 
in�US-Dollar.

Die� Märkte legten 2019 insgesamt zu. In den� USA� senkte 
die� Federal Reserve (Fed) im Juli, September und� Oktober 
die�Zinsen unter Berufung auf�den�gedämpften inländischen 
In� ationsdruck. Es folgte eine Welle der�geldpolitischen Lo-
ckerung, in deren Rahmen die� Zentralbanken weltweit im 
Jahresverlauf ihre Zinsen senkten. Im Handelskon� ikt einig-
ten sich Washington und�Peking im Dezember auf�ein��Phase 
1-Abkommen�, das�voraussichtlich Anfang 2020 formell un-
terzeichnet werden soll. Dieses Teilabkommen verhinderte 
eine für�Mitte Dezember geplante neue Zollrunde und�mach-
te einen Teil der�im September verhängten Zölle rückgängig. 
Insgesamt verringert diese Vereinbarung die� Unsicherheit 
und�könnte zu einer leichten Erholung des�globalen Wachs-
tums im Jahr 2020 beitragen. Außerdem billigte das�Reprä-
sentantenhaus auch das� Abkommen zwischen den� USA, 
Mexiko und� Kanada (USMCA), das� das� NAFTA-Abkommen 
ersetzt. In Großbritannien errangen Premierminister Boris 
Johnson und� seine Konservative Partei bei� den� Wahlen im 
Dezember eine überwältigende Mehrheit. Der� Sieg unter-
stützte Johnsons Drängen auf�einen Austritt Großbritanniens 
aus�der�EU bis�zum�31. Januar 2020. Trotz der�phasenweise 
hohen Schwankungen in diesem Umfeld war� die� Risikobe-
reitschaft im Allgemeinen hoch, was�Schwellenländeranlei-
hen in�die�Höhe trieb.

Unsere Anlageüberzeugungen bei� den� Länderallokationen 
trugen im Jahresverlauf stark positiv zur� Performance bei. 
Am�beachtlichsten waren in diesem Zusammenhang die�star-
ke Untergewichtung des�Libanon und�die�deutliche Überge-
wichtung der�Ukraine. Die�Wirtschaftslage im Libanon hat�sich 
auf� Krisenniveau verschlechtert. Da die� Regierung Einnah-
men benötigt, um Verbindlichkeiten in Höhe von 67�Milliarden 
US-Dollar zu bedienen (trotz Devisenreserven in� Höhe von 
28�Milliarden US-Dollar, laut Fitch), schlug die�Regierung vor, 
WhatsApp-Anrufe zu besteuern. Die�libanesische Bevölkerung 
reagierte mit�Massenprotesten. Seit dem�Ausbruch der�Pro-
teste ist�fast jedes zehnte Unternehmen in�Konkurs gegangen, 
und� die� inländischen Banken stehen kurz vor� dem� Kollaps. 
In der� Ukraine ist� die� wirtschaftliche Situation auf� einem 
erheblich besseren Kurs. Die� Dollar-Löhne haben sich seit 
2016 mehr als� verdoppelt, die� Verschuldung im Verhältnis 
zum�Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist�von�80 % auf�knapp über 
50 % gesunken, und�die�Anleiherenditen schrumpfen. Die�Re-
gierung scheint mit�einem neuen Präsidenten und�einer Par-
lamentsmehrheit zum� ersten Mal� in der� Geschichte bereit, 
positive Reformen durchzuführen. Darüber hinaus billigte 
der�Internationale Währungsfonds (IWF) ein�neues dreijähri-
ges 5,5�Mrd. USD�schweres Kreditprogramm für�die�Ukraine.
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Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation*
Januar 2020

BNY�MELLON EMERGING MARKETS DEBT 
OPPORTUNISTIC FUND
Während des� zwölfmonatigen Berichtszeitraums erzielte 
die�Anteilsklasse USD�C des�Fonds eine Rendite von�13,87 %, 
verglichen mit�einer Rendite von�13,80 % für�den�Referenzindex, einem 
zusammengesetzten Index, der� sich zu 50 % aus� dem� JP 
Morgan Government Bond Index � Emerging Markets 
Global Diversi� ed TR Index, zu 25 % aus� dem� JP Morgan 
Emerging Markets Bond Index Global TR Index, zu 25 % 
aus�dem�JP Morgan Corporate Emerging Markets Bond Index 
Diversi� ed TR Index und�zu 10,68 % aus�dem�Lipper Global 
� Bond Emerging Markets Global HC Sektordurchschnitt 
zusammensetzt, jeweils in US-Dollar.

Die� Märkte zogen im gesamten Jahr 2019 insgesamt 
an. In den� USA� senkte die� Federal Reserve (Fed) im 
Juli, September und� Oktober die� Zinsen unter Berufung 
auf�den�gedämpften inländischen In� ationsdruck. Es folgte 
eine Welle der�geldpolitischen Lockerung, in deren Rahmen 
die� Zentralbanken weltweit im Jahresverlauf ihre Zinsen 
senkten. Im Handelskon� ikt einigten sich Washington 
und� Hongkong im Dezember mit� Peking auf� ein� �Phase 
1-Abkommen�, das� voraussichtlich Anfang 2020 formell 
unterzeichnet werden soll. Dieses Teilabkommen verhinderte 
eine für�Mitte Dezember geplante neue Zollrunde und�machte 
einen Teil der� im September verhängten Zölle rückgängig. 
Insgesamt verringert diese Vereinbarung die� Unsicherheit 
und� könnte zu einer leichten Erholung des� globalen 
Wachstums im Jahr 2020 beitragen. Außerdem billigte 
das� Repräsentantenhaus auch das� Abkommen zwischen 
den� USA, Mexiko und� Kanada (USMCA), das� das� NAFTA-
Abkommen ersetzt. In Großbritannien errangen 
Premierminister Boris Johnson und� seine Konservative 
Partei bei� den� Wahlen im Dezember eine überwältigende 
Mehrheit. Der�Sieg unterstützte Johnsons Drängen auf�einen 
Austritt Großbritanniens aus�der�EU bis�zum�31. Januar 2020. 
Trotz der� phasenweise hohen Schwankungen in diesem 
Umfeld war� die� Risikobereitschaft im Allgemeinen hoch, 
was�Schwellenländeranleihen in die�Höhe trieb. 

Im Segment Lokalwährungen erzielten die� Long-Positionen 
auf� die� lokalen Zinsmärkte deutlich überdurchschnittliche 
Ergebnisse. Zahlreiche Zentralbanken weltweit folgten der�US-
Notenbank Fed� und� lockerten ihre Geldpolitik. Der� Fonds 
war� vor� allem bei� russischen Lokalzinsen deutlich long 
positioniert. In Russland senkte die� russische Zentralbank 
(CBR) die�Zinsen fünfmal im Laufe des�Jahres auf�das�niedrigste 
Niveau seit der�Finanzkrise 2014. Die�CBR�signalisierte, dass 

die�Unsicherheit und�könnte zu einer leichten Erholung des�glo-
balen Wachstums im Jahr 2020 beitragen. Außerdem billig-
te das� Repräsentantenhaus auch das� Abkommen zwischen 
den� USA, Mexiko und� Kanada (USMCA), das� das� NAFTA-Ab-
kommen ersetzt. In Großbritannien errangen Premierminister 
Boris Johnson und�seine Konservative Partei bei�den�Wahlen 
im Dezember eine überwältigende Mehrheit. Der� Sieg unter-
stützte Johnsons Drängen auf�einen Austritt Großbritanniens 
aus� der� EU bis� zum� 31. Januar 2020. Trotz der� phasenweise 
hohen Schwankungen in diesem Umfeld war�die�Risikobereit-
schaft im Allgemeinen hoch, was� Schwellenländeranleihen 
in�die�Höhe trieb.

Lange Durationspositionen an den� lokalen Zinsmärk-
ten lieferten 2019 deutlich positive Performancebeiträge. 
Zahlreiche Zentralbanken weltweit folgten der US-Noten-
bank Fed� und� lockerten ihre Geldpolitik. Beachtenswert 
war� die� deutliche Positionierung des� Fonds auf� lange 
Durations positionen an den�russischen lokalen Zinsmärkten 
und�den�südafrikanischen lokalen Zinsmärkten. In�Russland 
senkte die�russische Zentralbank (CBR) die�Zinsen fünfmal 
im Laufe des�Jahres auf�das�niedrigste Niveau seit der�Fi-
nanzkrise 2014. Die� CBR� signalisierte, dass sie� die� Zinsen 
möglicherweise weiter senken wird, da die�Einkommen auf-
grund des�wirtschaftlichen Einbruchs seit fünf Jahren sin-
ken und�vor�den�Wahlen 2021 unbedingt Wachstum erzielt 
werden muss. In�Südafrika nahm die�südafrikanische Zent-
ralbank 2019 zwei Zinssen kungen vor, da�die�In� ation unter 
den� Mittelwert der� Zielrate gesunken war� und� die� Wachs-
tumsindikatoren schwach waren. Die�Zinspositionen in Me-
xiko schmälerten das� Ergebnis dagegen. Insgesamt blieb 
die�Durationsposition in Mexiko neutral.

Der� größte Verlustbringer war� Argentinien. Im August 
wurden Politikexperten und� Anleger gleichermaßen 
vom�Ausgang der�Vorwahlen für�die�Präsidentschaft (PASO) 
überrascht. Trotz der� Wirtschaftskrise war� allgemein 
mit� einem Wahlsieg des� konservativen Amtsinhabers 
Mauricio Macri oder einem knappen Sieg für�seinen linken 
Herausforderer Alberto Fernandez gerechnet worden. 
Zum�großen Erstaunen der�Märkte sicherte sich Fernandez 
mit�seinem vagen und�unsicheren Wirtschaftsplan mit�mehr 
als� fünfzehn Prozentpunkten Vorsprung den� Wahlsieg, 
was�einen rasanten Ausverkauf am Rentenmarkt und�beim 
argentinischen Peso auslöste. Der� Schnellballeffekt 
durch den� Ausverkauf bewirkte zusätzlichen Stress, 
da er die� Rezession vertiefte, die� In� ation schürte 
und� die� Auslandsschulden in die� Höhe trieb. Schließlich 
verhängte die�Regierung Kapitalkontrollen, um den�Peso zu 
stabilisieren und�erklärte, dass sie�eine Umschuldung plant. 
Die�Anleihepreise stiegen deutlich, wenn auch nicht genug, 
um die� Verluste auszugleichen, da die� Zahlungsfähigkeit 
der� Regierung zwar unsicher die� Zahlungsbereitschaft 
jedoch hoch ist.

BNY�MELLON EMERGING MARKETS DEBT 
LOCAL CURRENCY FUND Forts.
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BNY�MELLON EMERGING MARKETS DEBT 
TOTAL RETURN FUND
Die� Anteilsklasse USD� W (Acc.) des� Fonds erzielte 
im zwölfmonatigen Berichtszeitraum eine Rendite 
von� 12,22 %, verglichen mit� einer Rendite von� 13,90 % 
für� die� Benchmark < und� 10,68 % für� den� Lipper Global � 
Bond Emerging Markets Global LC-Sektordurchschnitt. 
Alle�Angaben in US-Dollar.

Der� Fonds erzielte eine positive Rendite und� übertraf 
den� Durchschnitt des� Sektors, blieb aber unter seiner 
Benchmark.

EM-Anleihen pro� tierten von� zahlreichen Zinssenkungen 
der� Zentralbanken in Industrie- und� Schwellenländern. 
Während die�Weltwirtschaft an Fahrt verliert, verzeichnen 
lokale Volkswirtschaften weiterhin hohe Wachstumsraten. 
Die� Anlageklasse verbuchte ihre Rally ungeachtet der 
Auswirkungen des�globalen Handelskon� ikts, eines starken 
US-Dollars sowie erhöhter geopolitischer Unsicherheit 
(insbesondere im Nahen Osten). Angesichts der�geringeren 
Volatilität verzeichneten Anleihen der� Schwellenländer 
steigende Kapitalzu� üsse, die� vor� dem� Hintergrund 
des� weltweit niedrigen Zinsumfelds besonders attraktive 
Instrumente für�ertragsorientierte Anleger darstellen.

Im Berichtszeitraum bremsten auf� US-Dollar lautende 
Unternehmensanleihen die�Wertentwicklung insbesondere 
in Argentinien, Jamaika und� der� Türkei. Brasilien, 
die� Vereinigten Arabischen Emirate und� Saudi-Arabien 
steuerten jedoch positiv bei. Die� Devisenallokationen 
schmälerten das� Fondsergebnis ebenfalls. Die� größten 
negativen Performancebeiträge lieferten Argentinien, 
Kolumbien und� Russland, während ˜gypten, Brasilien 
und� Griechenland positiv beitrugen. USD-Staatsanleihen 
wirkten sich positiv auf� die� Erträge aus: Spitzenreiter 
waren die�Ukraine, Indonesien und�Saudi-Arabien, während 
Russland, Mexiko und� Peru die� größten Verlustbringer 
waren. Auf�Lokalwährung lautende Zinspositionen zahlten 
sich ebenfalls aus, insbesondere in Chile, Peru und�Mexiko, 
während Argentinien, Türkei und�Malaysia belasteten.

<  Bestehend aus� 1/3� JP� Morgan Government Bond Index � Emerging 

Markets Global Diversi� ed TR� Index, 1/3�JP�Morgan Emerging Markets 

Bond Index Global Diversi� ed TR� Index, 1/3� JP� Morgan Corporate 

Emerging Markets Bond Index Broad Diversi� ed TR�Index.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

sie�die�Zinsen möglicherweise weiter senken wird, da die�realen 
Einkommen aufgrund des�wirtschaftlichen Einbruchs seit fünf 
Jahren sinken und�vor�den�Wahlen 2021 unbedingt Wachstum 
erzielt werden muss.

Im dem� auf� US-Dollar lautenden Währungssegment steuer-
ten die�unseren Überzeugungen entsprechenden Länderallo-
kationen deutlich zur�Performance bei. Vor�allem ist�der�stark 
untergewichtete Libanon zu beachten. Dort hat�sich die�Wirt-
schaftslage so stark verschlechtert, dass das� Land in ei-
ner Krise steckt. Da die� Regierung Einnahmen benötigt, um 
Verbindlichkeiten in Höhe von� 67 Milliarden US-Dollar zu 
bedienen (trotz Devisenreserven in Höhe von� 28 Milliarden 
US-Dollar, laut Fitch), schlug die�Regierung vor, WhatsApp-An-
rufe zu besteuern. Die� libanesische Bevölkerung reagierte 
mit�Massenprotesten. Seit dem�Ausbruch der�Proteste ist�fast 
jedes zehnte Unternehmen in Konkurs gegangen, und�die�in-
ländischen Banken stehen kurz vor�dem�Kollaps.

Bei� der� Titelauswahl zahlte sich die� Allokation des 
Fonds in Unternehmensanleihen aus, insbesondere bei 
brasilianischen und� indonesischen Energieunternehmen. 
Darüber hinaus wirken diese Positionen in schwierigen 
Zeiten oft� als� Puffer, wobei die� Volatilität im Vergleich zu 
den�hohen Schwankungen bei�Staatsanleihen gedämpft ist.

Argentinien schmälerte das� Fondsergebnis am stärksten, 
was�vor�allem an Long-Positionen auf�den�Peso lag. Die�Long-
Positionen auf� Lokalanleihen wurden durch eine starke 
Untergewichtung von� USD-Anleihen abgesichert, die� sich 
mit�Blick auf�das�Fondsergebnis weitgehend ausglichen. Im 
August wurden Politikexperten und� Anleger gleichermaßen 
vom� Ausgang der� Vorwahlen für� die� Präsidentschaft (PASO) 
überrascht. Trotz der� Wirtschaftskrise wurde allgemein 
erwartet, dass der�konservative Amtsinhaber Mauricio Macri, 
die� PASO gewinnen oder knapp hinter dem� wirtschaftlich 
unerfahrenen Herausforderer Alberto Fernandez liegen 
würde. Zum� großen Erstaunen der� Märkte sicherte sich 
Fernandez mit�mehr als�fünfzehn Prozentpunkten Vorsprung 
den�Wahlsieg, was�einen rasanten Ausverkauf am Rentenmarkt 
und�beim argentinischen Peso auslöste. Der�Schnellballeffekt 
durch den� Ausverkauf bewirkte zusätzlichen Stress, 
da er die� Rezession vertiefte, die� In� ation schürte 
und� die� Auslandsschulden in die� Höhe trieb. Schließlich 
verhängte die� Regierung Kapitalkontrollen, um den� Peso zu 
stabilisieren und�erklärte, dass sie�eine Umschuldung plant.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON EMERGING MARKETS DEBT 
OPPORTUNISTIC FUND Forts.
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verstärkte sein Engagement im Hochzinssegment durch 
Direktpositionen auf�Baranleihen und�Credit Default Swaps 
(CDS), bei�denen das�kombinierte Engagement bei�4,3 % lag, 
gegenüber 1,4 % Ende 2018. 

Im Gegenzug verringerte der� Fonds im Jahresverlauf 
sein Engagement bei� verbrieften Anleihen von� ca. 11.0 % 
auf� 4,7 % und� hielt an der� Untergewichtung gegenüber 
dem�Vergleichsindex fest. Das�Engagement konzentriert sich 
auf� Asset-Backed Securities. Dementsprechend besteht 
eine Untergewichtung bei�Covered Bonds (2,6 % gegenüber 
7,6 % im Index).

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

BNY�MELLON EUROPEAN CREDIT FUND
Die�Anteilsklasse Euro A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraum eine Rendite von�6,07 %, verglichen 
mit� einer Rendite von� 6,29 % für� den� Markit iBoxx Euro 
Corporates TR Index und�6,13 % für�den�Lipper Global � Bond 
EUR�Corporates Sektordurchschnitt. Alle Angaben in Euro.

Der� Fonds erzielte eine positive Rendite, hielt aber weder 
mit�seiner Benchmark noch mit�seinem Sektordurchschnitt 
Schritt.

Der�globale Handelskrieg lastete weiterhin auf�den�Märkten, 
obwohl die� USA� und� China vor� kurzem ein� �Phase-Eins�-
Abkommen erreicht haben. Darüber hinaus hat�das�Ergebnis 
der� Parlamentswahlen in Großbritannien die� kurzfristigen 
Bedenken über eine harte Brexit durch die� Verringerung 
der�politischen Unsicherheit gemildert. Auch die�Bedenken 
über die� italienische Verschuldungssituation und� ihre 
Auswirkungen auf�das�weitere Europa haben sich verringert. 
Verschiedene Zentralbanken haben eine� milde Haltung 
zur� Geldpolitik beibehalten. Die� Europäische Zentralbank 
(EZB) hat� ihre monatlichen Anleihekäufe im November 
wieder aufgenommen und� legt bei� der� Zinspolitik eine 
Atempause ein, bis� sich die� In� ation dem� 2 %-Ziel nähert. 
Die� US-Notenbank (Fed) hat� die� Zinsen dreimal in Folge 
gesenkt, will aber 2020 ein� Pause einlegen. Die� Bank 
of� England hielt ebenfalls an ihrer entgegenkommenden 
Haltung fest. Die� Wirtschaftsdaten boten europäischen 
Unternehmensanleihen angesichts eines verhaltenen 
Wirtschaftswachstums und� einer niedrigen In� ation 
weiterhin Unterstützung. 

Die� Wertpapierauswahl des� Fonds erwies sich im 
Berichtszeitraum in einer Reihe von� Sektoren als 
durchgehend gut. Die� Kreditstrategie des� Fonds belastete 

BNY�MELLON EUROLAND BOND FUND
Die�Anteilsklasse Euro A des�Fonds erzielte im zwölfmona-
tigen Berichtszeitraums eine Rendite von�5,97 %, verglichen 
mit�einer Rendite von�5,98 % für�den�Bloomberg Barclays Euro 
Aggregate Bond TR Index und�5,20 % für�den�Lipper Global � 
Bond EUR-Sektordurchschnitt. Alle Angaben in Euro.

Die� Rentenmärkte in Industrieländern stiegen im Laufe 
des� Jahres vor� dem� Hintergrund einer geldpolitischen 
Lockerung der� US-Notenbank. Diese nahm in der� zweiten 
Jahreshälfte 2019 unter Verweis auf�die�Handelsunsicherheit 
und�das�verlangsamte globale Wachstum drei Zinssenkungen 
vor. Im Handelskon� ikt einigte sich die� Trump-Regierung 
im Dezember mit� Peking auf� ein� Teilabkommen, das 
voraussichtlich Anfang 2020 formell vereinbart und�Anfang 
2020 unterzeichnet werden soll.

In den�Industrieländern senkte die�Europäische Zentralbank 
im Laufe des�Jahres die�Zinsen, wie�vom�Markt erwartet. Im 
Dezember errang die�Konservative Partei in Großbritannien 
einen überwältigenden Wahlsieg über die� Labour-Partei, 
der� dafür sorgen dürfte, dass Großbritannien nun� zum 
31. Januar 2020 die�EU verlässt. Schwellenländer legten im 
Jahresverlauf trotz anhaltender weltweiter Handelsspan-
nungen zu und�wurden zum�Teil durch eine�Hausse am Roh-
stoffmarkt unterstützt. Rohstoffe kletterten 2019 gemessen 
am Thomson Reuters Core Commodity CRB�Index um 9,41 %. 
Insbesondere die�Ölpreise stiegen im letzten Quartal rasant 
und�wurden von�aufgehellten globalen Wachstumsaussich-
ten und� den� von� den� großen Energieproduzenten verspro-
chenen Produktionsbeschränkungen geschürt.

Die�Gesamtduration des�Fonds belief sich zum�31. Dezember 
2019 auf� 7,5� Jahre, was� einem Anstieg von� 0,9� Jahren seit 
Ende 2018 entspricht Die�Bloomberg Barclays Euro Aggrega-
te Bond Index-Duration lag� am 31. Dezember 2019 bei 
7,2�Jahren und�stieg im Jahresverlauf um ca. 0,5� Jahre. Zu 
den länderspezi� schen übergewichteten Durations-Positio-
nen gehören Frankreich, Spanien, Belgien, Neuseeland, 
Russland und�Australien.

Das�Direkt-Exposure in Schwellenländern stieg im Jahresver-
lauf auf�12,3 % bis�Ende Dezember. Das�entspricht einer Über-
gewichtung von� 10,2 % gegenüber der� Indexgewichtung 
von�2,0 %. Die�Positionierung auf�Schwellenländeranleihen in 
Lokalwährung konzentriert sich auf� Russland, Südkorea 
und�Malaysia mit�ca. 5,0 % des�Fonds. Das�Engagement bei 
US-Dollar und�Euro-Schwellenländeranleihen liegt bei�7,2 %, 
davon 0,7 % bei�Unternehmensanleihen, der�Rest in Staatsan-
leihen und� halbstaatlichen Emissionen. Der� Fonds ist� nach 
wie�vor�über verschiedene Regionen diversi� ziert.

Die� Allokationen bei� Unternehmensanleihen der� Kategorie 
Investment Grade gingen gegenüber dem� Vorjahr 
auf� 16,7 % zurück. Zu Beginn des� Berichtszeitraums 
lag� das� Engagement des� Fonds bei� 17,5 %. Der� Fonds 
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in�New�York, Kalifornien, Illinois, Pennsylvania und�Florida. 
Der�Fonds hielt keine Anleihen aus�Puerto Rico.

Der� Fonds ist� derzeit in General Obligation Securities 
gegenüber seinem Vergleichsindex erheblich untergewichtet 
(5,5 % gegenüber 19,0 %), mit� einer entsprechenden 
Übergewichtung in Ertragsanleihen (85,0 % gegenüber 
61,2 %). Nennenswerte Übergewichtungen bestanden 
unter anderem in� den� Sektoren Kliniken und� Flughäfen, 
wo sich nach Ansicht des�Managers anhand des�Research-
Verfahrens Emittenten aufspüren lassen, die� attraktive 
Wertzuwachsmöglichkeiten im Vergleich zum Index bieten. 
Das�Engagement in steuerbefreiten Wertpapieren machte 
26,9 % und in steuerbaren Kommunalanleihen 72,5 % aus. 
Der�Rest waren Barmittel.

Seit seiner Au� egung im April 2017 zog� der� Fonds in 
großem Umfang internationale Anleger an. Das� verwaltete 
Anlagevermögen beläuft sich zum� 31. Dezember 2019 
auf�435�Mio. US-Dollar.

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Mellon Investments Corporation* 
Januar 2020

Alle Daten von� Lipper, Stand: 31. Dezember 2019. Gesamtrendite, 

ohne Ausgabeaufschlag jedoch einschließlich Jahresgebühren bei 

Wiederanlage der� Erträge, vor� Steuern. Der� Ausgabeaufschlag kann 

sich erheblich auf� die� Wertentwicklung Ihrer Anlage auswirken. Zahlen 

zur� Wertentwicklung unter Berücksichtigung des� Ausgabeaufschlags 

sind auf� Anfrage erhältlich. Die� Wertentwicklung in der� Vergangenheit 

ist� kein zuverlässiger Indikator für� die� Wertentwicklung in der� Zukunft. 

Die� bisherige Wertentwicklung ist� in der� Währung der� Anteilsklasse 

angegeben.

* Siehe Erläuterung 19 zum Jahresabschluss.

^  Eine Erläuterung zu den� kursiv gedruckten Begriffen ist� im Glossar 

auf�Seite 51-54 zu � nden.

jedoch insgesamt die� Fondsrendite. Die� Durations- 
und� die� Renditekurvenstrategie gingen ebenfalls leicht 
zu�Lasten der�Performance.

Bei�der�Wertpapierauswahl konzentrierte sich der�Manager 
im Berichtszeitraum auf� Neuemissionen und� verringerte 
das� Engagement in verschiedenen Titeln, vor� allem im 
Finanzsektor.

Der�Fonds ist�vor�allem in�nachrangigen Schuldtiteln von Ver-
sicherungs-, Telekommunikations- und Tabakunternehmen 
übergewichtet, während der� Manager in den� Bereichen 
Chemie, Nahrungsmittel und�Getränke sowie Investitionsgü-
ter untergewichtet ist. Der�Fonds hält ein�minimales Engage-
ment in nicht auf� Euro lautenden Unternehmensanleihen 
(US-Dollar und�Pfund Sterling).

Nähere Informationen zu den Ereignissen an den 
Finanzmärkten nach Ende des Berichtszeitraums � nden 
Sie im Abschnitt zum Konjunktur- und Marktüberblick 
in�diesem Bericht.

Insight Investment Management (Global) Limited
Januar 2020

BNY�MELLON U.S. MUNICIPAL INFRASTRUCTURE 
DEBT FUND
Die� Anteilsklasse USD� C (Acc.) des� Fonds erzielte im 
zwölfmonatigen Berichtszeitraum erzielte eine Rendite 
von� 9,55 %, verglichen mit� einer Rendite von� 9,31 % 
für� den� Bloomberg Barclays US Municipal Bond/Taxable 
Municipal Bond (50:50) Index, jeweils in US-Dollar.

Der� Fonds ist� bestrebt, die� Relative-Value-Chancen 
auf� dem� gesamten US-Markt für� Kommunalanleihen zu 
nutzen, um ausreichende Erträge für� den� Kapitalerhalt zu 
erzielen. Der� Fonds kann sowohl zu versteuernde als� auch 
steuerbefreite Instrumente halten und� in US-Emittenten 
auf� State-, County- oder Kommunalebene über Revenue 
Bonds und�allgemeine Schuldeninstrumente anlegen.

Der� Fonds wies zum� 30. Juni 2019 eine Duration von 
6,52�Jahren auf�und�hatte ein�durchschnittliches Kreditra-
ting von�A. Der�Fonds umfasst annähernd 155�einzelne Anlei-
hetitel. Er generiert damit eine aktuelle gewichtete Rendite 
von�3,66 % (2,78 % auf�einer Yield-to-Worst-Basis), jeweils in 
US-Dollar.

Der� Fonds investiert in Emittenten einer großen Anzahl 
von� US-Bundesstaaten, obgleich die� wirtschaftlich 
bedeutenderen und� bevölkerungsreicheren Staaten 
einen bedeutenden Anteil der� im Portfolio des� Fonds 
enthaltenen Wertpapiere ausmachen. Aufgeschlüsselt nach 
Bundesstaaten repräsentieren die�fünf größten Engagements 
53,7 % des� Fonds und� umfassen Anleiheemittenten 

BNY�MELLON EUROPEAN CREDIT FUND Forts.
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Begriff Begriffsbestimmung

Alternative Anlagen Eine alternative Anlage ist�eine Finanzanlage, 
die�nicht in eine der�herkömmlichen 
Anlagekategorien fällt. Zu den�herkömmlichen 
Kategorien gehören Aktien, Anleihen 
und�Barmittel. Zu den�alternativen 
Anlagen gehören Private Equity oder 
Risikokapital, Hedge-Fonds, verwaltete 
Fonds, Kunst und�Antiquitäten, Rohstoffe 
und�Derivatkontrakte. Auch Immobilien werden 
häu� g als�alternative Anlagen eingestuft.

Forderungsbesicherte 
Wertpapiere (ABS)

Darlehenspools, die�als�Wertpapiere 
verpackt und�verkauft werden � 
ein�Prozess, der�als��Verbriefung� bekannt 
ist. Die�zur�Besicherung hinterlegten 
Vermögenswerte sind in der�Regel Eigenheim-
Hypotheken oder Kreditkartenforderungen.

Basispunkte (Bp.) Basispunkt (Bp.) bezieht sich auf�eine 
gängige Maßeinheit für�Zinssätze und�andere 
Prozentsätze im Finanzbereich. Ein�Basispunkt 
entspricht einem Hundertstel von�1 % bzw. 
0,01 % oder 0,0001.

Bulle/bullisch Ein�Bulle ist�ein�Anleger, der�in der�Regel 
optimistisch ist, dass der�Preis eines 
Wertpapiers oder eines Marktes steigen wird.

Hausse Ein�Markt, in dem�die�Wertpapierkurse steigen, 
häu� g geprägt vom�Optimismus der�Anleger 
und�dem�Vertrauen in anhaltend hohe 
Renditen.

Call-Option(en) Ein�Optionskontrakt, der�dem�Inhaber 
das�Recht, jedoch nicht die�P� icht zum�Kauf 
einer festgelegten Menge eines zugrunde 
liegenden Wertpapiers zu einem festgelegten 
Preis innerhalb eines festgelegten Zeitraums 
verleiht.

Collateralized Mortgage 
Obligations (CMOs)

Eine Art�von�Wertpapier, das�durch einen Pool 
von�Hypotheken auf�Immobilien verbrieft oder 
besichert ist.

Commercial 
Mortgage-Backed 
Securities�(CMBS)

Eine Art�von�Wertpapier, das�durch 
Hypotheken auf�Gewerbeimmobilien anstelle 
von�Wohnimmobilien besichert ist.

Zyklische Konsumgüter Waren und�Dienstleistungen, 
die�von�den�Verbrauchern als�nicht 
lebenswichtig, jedoch begehrenswert 
angesehen werden, wenn ihr�Einkommen 
ausreicht, um sie�zu erwerben. 

Nicht-zyklische Konsumgüter Waren und�Dienstleistungen, die�Menschen 
unabhängig von�ihrer � nanziellen Situation 
nicht aus�ihrem Budget streichen können oder 
wollen.

Konsumgüter Produkte, die�vom�Durchschnittsverbraucher 
für�den�Verbrauch gekauft werden, z.�B. 
Kleidung, Lebensmittel und�Schmuck.

Verbraucherpreisindex (VPI) Ein�Index zur�Messung der�In� ation 
auf�der�Grundlage der�Preise in einem 
Korb von�Waren und�Dienstleistungen, 
die�repräsentativ für�diejenigen sein sollen, 
für�die�wir�normalerweise unser Geld ausgeben.

Begriff Begriffsbestimmung

Wandelanleihe(n) Eine Wandelanleihe ist�eine feste 
Schuldverschreibung, die�Zinszahlungen 
erbringt, jedoch in eine vorab festgelegte 
Anzahl von�Aktien umgewandelt werden kann. 
Die�Umwandlung der�Anleihe in Aktien kann 
zu bestimmten Zeiten während der�Laufzeit 
der�Anleihe erfolgen und�liegt normalerweise 
im Ermessen des�Anleiheinhabers.

Kupons Die�Zinsen, die�der�Emittent während 
der�Laufzeit einer Anleihe auf�das�Wertpapier 
zahlt.

Gedeckte Anleihen Gedeckte Anleihen sind Schuldtitel, 
die�von�einem Finanzinstitut ausgegeben 
werden und�durch eine separate Gruppe 
von�Vermögenswerten besichert sind. 
Wenn das�Finanzinstitut insolvent wird, 
ist�die�Anleihe daher immer noch �gedeckt�.

Schuldtitel In diesem Zusammenhang gleichbedeutend 
mit�Unternehmensanleihen, also 
von�Unternehmen emittierten Schuldtiteln.

Credit Default Swap(s) (CDS) Ein�Credit Default Swap ist�ein�Finanzkontrakt, 
der�einem Anleger die�Möglichkeit bietet, 
sein Kreditrisiko mit�dem�eines anderen 
Anlegers zu �tauschen� oder auszugleichen. 
Wenn beispielsweise ein�Darlehensgeber 
bei�einem Kredit einen Zahlungsausfall 
des�Darlehensnehmers befürchtet, kann 
der�Darlehensgeber einen CDS�verwenden, 
um�dieses Risiko auszugleichen oder 
zu tauschen. Um das�Risiko eines 
Zahlungsausfalls zu�tauschen, kauft 
der�Darlehensgeber einen CDS�von�einem 
anderen Anleger, der�sich bereit erklärt, 
den�Darlehensnehmer im Fall eines 
Zahlungsausfalls des�Darlehensnehmers 
zu�entschädigen.

Kreditspreads Die�Renditedifferenz zwischen zwei Anleihen 
mit�gleicher Laufzeit, jedoch unterschiedlicher 
Kreditqualität; wenn beispielsweise 
die�10-jährige US-Schatzanleihe (Schuldtitel 
der�US-Regierung) mit�einer Rendite 
von�6 % gehandelt wird und�eine 10-jährige 
Unternehmensanleihe eine Rendite 
von�8 % erbringt, spricht man�davon, 
dass die�Unternehmensanleihe einen 
Spread von�200�Basispunkten gegenüber 
der�US-Schatzanleihe bietet. Eine 
Ausweitung der�Kreditspreads ist�ein�Hinweis 
auf�wachsende Besorgnis hinsichtlich 
der�Fähigkeit der�Darlehensnehmer, ihre 
Schulden zu bedienen. Eine Verengung 
der�Kreditspreads ist�ein�Hinweis auf�eine 
Verbesserung der�privaten Kreditwürdigkeit. 
Siehe auch die�Begriffsbestimmungen 
für�Rendite und�Basispunkte.

Zyklisch Eine zyklische Aktie oder Branche gilt 
als�anfällig gegenüber der�Entwicklung 
der�Gesamtwirtschaft. Daher sind ihre 
Erträge in Phasen von�wirtschaftlichem 
Erfolg und�Aufschwung im allgemeinen 
höher und�in Zeiten der�Konjunktur� aute 
und�des�Rückgangs niedriger.

GLOSSAR DER FINANZBEGRIFFE



5252

BNY MELLON GLOBAL FUNDS, PLC

GLOSSAR DER FINANZBEGRIFFE Forts.

Begriff Begriffsbestimmung

Zahlungsausfall Zahlungsausfall ist�die�Nichtzahlung 
von�Zinsen oder Kapital auf�ein�Darlehen oder 
eine Sicherheit bei�Fälligkeit.

Ausfallraten Ein�statistisches Maß, das�den�Prozentsatz 
der�Emittenten in einer bestimmten 
festverzinslichen Anlageklasse ausdrückt, 
die�in den�vorangegangenen 12 Monaten keine 
planmäßigen Zins- oder Kapitalzahlungen 
geleistet haben. Wenn eine Anlageklasse 
beispielsweise 100�Einzelemittenten 
hat�und�zwei davon in den�vorangegangenen 
12 Monaten ausgefallen sind, würde 
die�Ausfallrate 2 % betragen.

Defensiv Eine defensive Aktie oder Branche ist�weniger 
anfällig gegenüber der�Entwicklung 
der�Gesamtwirtschaft, so dass Gewinne 
und�Dividenden im Allgemeinen stabil sind.

Derivat(e) Ein�Finanzinstrument, dessen Wert von�einem 
zugrunde liegenden Vermögenswert oder 
einer Gruppe von�Vermögenswerten abhängt 
oder davon abgeleitet ist. Das�Derivat selbst 
ist�ein�Vertrag zwischen zwei oder mehreren 
Parteien, der�auf�dem�Vermögenswert bzw. 
den�Vermögenswerten basiert. Sein Preis 
wird durch die�Schwankungen des�Basiswerts 
bestimmt. Zu den�gängigsten Basiswerten 
gehören Aktien, Anleihen, Rohstoffe, 
Währungen, Zinssätze und�Marktindizes.

Taube/gemäßigt Eine Taube ist�ein�wirtschaftspolitischer 
Berater, der�eine Geldpolitik mit�niedrigen 
Zinsen fördert, basierend auf�der�Überzeugung, 
dass niedrige Zinsen die�Beschäftigung 
erhöhen. Aussagen, die�darauf hindeuten, dass 
die�In� ation wenig negative Auswirkungen hat, 
werden als�gemäßigt bezeichnet.

Duration Ein�Maß�für�die�Sensitivität eines 
festverzinslichen Wertpapiers oder eines 
Rentenfonds gegenüber einer ˜nderung 
der�Zinssätze. Je länger die�Duration einer 
Anleihe, desto emp� ndlicher reagiert 
sie�auf�Zinsbewegungen.

Eurozone Der�Wirtschaftsraum, der�alle Mitglieder 
der�Europäischen Union umfasst, die�den�Euro 
als�Währung verwenden.

Finanzpolitik Regierungspolitik in den�Bereichen Steuern, 
Ausgaben und�Kreditaufnahme.

Börsengehandelter Fonds 
(ETF)

Eine Art�Anlagefonds, der�an einer Börse 
gehandelt wird und�in der�Regel einen 
Aktienindex, einen Rohstoff, Anleihen oder 
einen Korb von�Vermögenswerten nachbildet.

Floating Rate Notes (FRNs) Festverzinsliche Wertpapiere, deren Zins- 
bzw. Ertragszahlungen von�Zeit zu�Zeit 
in Abhängigkeit von�˜nderungen eines 
Referenzzinssatzes angepasst werden.

Geschäftsjahr Der�12-Monats-Zeitraum, den�ein�Unternehmen 
zu Rechnungslegungszwecken 
und�für�die�Erstellung von�Jahresabschlüssen 
nutzt.

Begriff Begriffsbestimmung

Fundamentaldaten 
(Unternehmen)

Ein�Grundprinzip, eine Regel, ein�Gesetz 
o.�ä., das�als�Grundlage für�ein�System dient. 
Die�Fundamentaldaten eines Unternehmens 
sind Faktoren wie�Geschäftsmodell, Gewinne, 
Bilanz und�Schulden.

Fundamentaldaten 
(Volkswirtschaft)

Ein�Grundprinzip, eine Regel, ein�Gesetz 
o.�ä., das�als�Grundlage für�ein�System dient. 
Zu�den�volkswirtschaftlichen Fundamentaldaten 
zählen Faktoren wie�In� ation, Beschäftigung 
und�Wirtschaftswachstum.

Futures Futures sind Finanzkontrakte, die�den�Käufer 
zum�Kauf bzw. den�Verkäufer zum�Verkauf 
eines Vermögenswerts, z.�B. eines physischen 
Rohstoffs oder eines Finanzinstruments, 
zu einem vorab festgelegten zukünftigen 
Zeitpunkt und�Preis verp� ichten. Futures-
Kontrakte legen die�Qualität und�die�Quantität 
des�zugrunde liegenden Vermögenswerts 
fest; sie�sind standardisiert, um den�Handel 
an�den�Terminbörsen zu ermöglichen.

Geopolitik/geopolitisch Geographische Ein� üsse 
auf�die�Machtverhältnisse in 
den�internationalen Beziehungen.

Bruttoinlandsprodukt (BIP) Das�Bruttoinlandsprodukt ist�ein�monetäres 
Maß�für�den�Marktwert aller in einem 
bestimmten Zeitraum produzierten Waren 
und�Dienstleistungen.

Kommunalobligationen Kommunale Wertpapiere, die�durch 
die�Steuereinnahmen der�ausstellenden 
Regierungsstelle besichert sind. Im 
Falle eines Zahlungsausfalls haben 
Kommunalobligationen häu� g gegenüber 
anderen Schuldverschreibungen einen 
übergeordneten Anspruch auf�das�Vermögen 
oder die�Steuereinnahmen der�Gemeinde.

Gilt(s) Von�der�Regierung des�Vereinigten Königreichs 
begebenes festverzinsliches Wertpapier

Absicherungsgeschäft(e)/
abgesichert/Absicherung

Eine Methode zur�Verringerung unnötiger oder 
unbeabsichtigter Risiken.

Hochzinsanleihen Festverzinsliche Wertpapiere mit�niedriger 
Bonität, die�als�stärker ausfallgefährdet 
gelten als�Wertpapiere höherer Qualität, aber 
das�Potenzial für�höhere Erträge haben.

Internationaler 
Währungsfonds (IWF)

Eine Organisation zur�Förderung der�globalen 
geldpolitischen Kooperation, zur�Sicherung 
der�Finanzmarktstabilität, zur�Erleichterung 
des�internationalen Handels, zur�Förderung 
von�hoher Beschäftigung und�nachhaltigem 
Wirtschaftswachstum und�zur�Reduzierung 
von�Armut auf�der�Welt.

In� ation/in� ationär Die�Steigerungsrate der�Lebenshaltungskosten. 
Die�In� ation wird in der�Regel als�jährlicher 
Prozentsatz angegeben, wobei 
der�Preisdurchschnitt des�aktuellen 
Monats mit�dem�Preisdurchschnitt 
des�Vorjahresmonats verglichen wird.

Zinsrisiko Das�Zinsrisiko bezieht sich auf�die�Möglichkeit, 
dass Anlagen in Anleihen aufgrund 
unerwarteter Zinsänderungen � auch 
als�Marktrisiko bekannt � zurückgehen.
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Begriff Begriffsbestimmung

Quasi-staatliches 
Unternehmen

Eine Art�von�Unternehmen im Privatsektor, 
das�von�einer Regierungsstelle gestützt wird. 
Die�meisten quasi-staatlichen Unternehmen 
werden als�staatliche Unternehmen 
gegründet und�dann in separate Unternehmen 
umgewandelt.

Sachwerte Sachwerte sind materielle Vermögenswerte 
(z.�B. eine Immobilie oder ein�Grundstück). 
Zu den�Sachwerten gehören Edelmetalle, 
Rohstoffe, Infrastruktur, Immobilien, 
landwirtschaftliche Flächen, Maschinen und�Öl.

Kommunalanleihen Kommunalobligationen, die�zur�Finanzierung 
ertragsgenerierender Projekte dienen 
und�durch eine bestimmte Einnahmequelle 
abgesichert sind. In der�Regel 
können Kommunalanleihen von�einer 
Regierungsbehörde oder einem staatlichen 
Fonds ausgegeben werden, die�bzw. 
der�wie�ein�Unternehmen verwaltet wird, 
z.�B. Einheiten, die�sowohl operative Erträge 
als�auch Ausgaben haben.

Risikoanlage(n) Eine Risikoanlage ist�jeder Vermögenswert, 
der�ein�gewisses Risiko birgt. Der�Begriff 
Risikoanlage bezieht sich im Allgemeinen 
auf�Vermögenswerte, die�ein�hohes Maß�an 
Kursvolatilität aufweisen, z.�B. Aktien, 
Rohstoffe, Hochzinsanleihen und�Währungen.

�Fluchtwerte� Bezieht sich auf�Vermögenswerte, 
die�von�Anlegern in Bezug auf�Verluste 
bei�Marktturbulenzen als�relativ sicher 
angesehen werden.

Wertpapier(e) Ein�handelbarer � nanzieller Vermögenswert 
wie�eine Aktie eines Unternehmens oder 
ein�festverzinsliches Wertpapier, das�auch 
als�Anleihe bezeichnet wird.

Verbriefte Anleihen Verbriefung bezeichnet die�Finanzpraxis, 
verschiedene Arten von�vertraglichen 
Schulden wie�Wohnungsbaudarlehen, 
gewerbliche Hypotheken, Autokredite oder 
Kreditkartenschulden zusammenzufassen 
und�die�damit verbundenen Cash� ows 
als�Wertpapiere an Drittanleger zu verkaufen.

Short Eine Möglichkeit für�einen Fondsmanager, 
seine Ansicht auszudrücken, dass der�Markt 
oder ein�Wertpapier an Wert verlieren könnte.

Spread(s) Der�Unterschied zwischen der�Verzinsung einer 
Unternehmensanleihe und�einer Staatsanleihe 
mit�derselben Laufzeit. Die�Rendite bezieht 
sich auf�den�Ertrag einer Anlage und�wird 
in der�Regel als�Prozentsatz des�aktuellen 
Marktwerts der�Anlage ausgedrückt.

Standardabweichung Ein�statistisches Maß�für�die�Streuung eines 
Datensatzes auf�Basis des�Mittelwerts.

Unter Investment Grade Festverzinsliche Wertpapiere mit�einem 
niedrigen Rating. Sie�gelten als�stärker 
ausfallgefährdet.

Begriff Begriffsbestimmung

Investment Grade Festverzinsliche Wertpapiere mit�einem 
mittleren oder hohen Kreditrating, 
die�als�weniger ausfallgefährdet angesehen 
werden als�solche mit�niedrigeren 
Kreditratings.

Hebelung/gehebelt Bezieht sich auf�die�Verschuldung eines 
Unternehmens im Verhältnis zu seinem 
Eigenkapital. Ein�Unternehmen mit�deutlich 
mehr Schulden als�Eigenkapital gilt 
als�gehebelt bzw. fremd� nanziert. Der�Begriff 
kann sich auch auf�einen Fonds beziehen, 
der�sich Geld leiht oder Derivate einsetzt, 
um�eine Anlageposition zu vergrößern.

Liquidität Die�Liquidität beschreibt den�Grad, zu 
dem�ein�Vermögenswert oder ein�Wertpapier 
schnell am Markt gekauft oder verkauft 
werden kann, ohne dass der�Preis beein� usst 
wird. Die�Marktliquidität bezieht sich 
auf�das�Ausmaß, in dem�ein�Markt wie�z.�B. 
der�Aktienmarkt eines Landes den�Kauf 
und�Verkauf von�Vermögenswerten zu stabilen 
Preisen ermöglicht.

Long Bezieht sich auf�das�Eigentum an einem 
Wertpapier, das�in der�Erwartung gehalten wird, 
dass der�Wert des�Wertpapiers steigt.

Makroökonomie Die�Performance und�das�Verhalten einer 
Volkswirtschaft, einschließlich Faktoren 
wie�Wirtschaftsleistung, Arbeitslosigkeit, 
In� ation und�Investitionen.

Laufzeit/Fälligkeiten Der�Zeitraum, bis�der�ursprüngliche 
Anlagebetrag eines festverzinslichen 
Wertpapiers an den�Inhaber des�Wertpapiers 
zurückzuzahlen ist.

Geldpolitik Die�Regulierung der�umlaufenden Geldmenge 
und�der�Zinssätze durch eine Zentralbank.

Option(en) Finanzkontrakte, die�das�Recht, jedoch nicht 
die�Verp� ichtung bieten, einen Vermögenswert 
an oder vor�einem festgelegten zukünftigen 
Datum zu einem bestimmten Preis zu kaufen 
oder zu verkaufen.

Unbefristete Anleihen Unbefristete Anleihen sind Anleihen ohne 
Fälligkeitstermin. Unbefristete Anleihen 
sind nicht rückkaufbar, sondern zahlen 
gleichbleibend Zinsen und�haben keinen 
Rücknahmetermin.

Put-Option(en) Ein�Optionskontrakt, der�dem�Inhaber 
das�Recht, jedoch nicht die�P� icht zum�Verkauf 
einer festgelegten Menge eines zugrunde 
liegenden Wertpapiers zu einem festgelegten 
Preis innerhalb eines festgelegten Zeitraums 
verleiht.

Quantitative Lockerung Eine Form der�Geldpolitik, bei�der�eine 
Zentralbank im Voraus festgelegte Beträge 
an Staatsanleihen oder anderen � nanziellen 
Vermögenswerten kauft, um die�Wirtschaft 
zu�stimulieren und�die�Liquidität zu erhöhen.
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Begriff Begriffsbestimmung

Nachrangiger Schuldtitel Ein�Darlehen oder Wertpapier, das�in Bezug 
auf�Forderungen auf�Vermögenswerte 
oder Erträge hinter anderen Darlehen oder 
Wertpapieren rangiert.

Gesamtrendite Bezeichnung für�den�Gewinn oder 
Verlust aus�einer Anlage über einen 
bestimmten Zeitraum. Die�Gesamtrendite 
umfasst Erträge (in Form von�Zins- oder 
Dividendenzahlungen) und�Kapitalerträge.

US-Schatzanleihe(n) Schuldverschreibungen der�US-Regierung 
mit�einer Laufzeit von�mehr als�10 Jahren. 
US-Schatzanleihen leisten halbjährlich 
Zinszahlungen.

Treasury In� ation-Protected 
Securities (TIPS)

Schuldverschreibungen der US-Regierung, 
wobei der�Wert des�Darlehens 
und�die�Zinszahlungen entsprechend 
der�In� ation, die�sich im Verbraucherpreisindex 
widerspiegelt, über die�Laufzeit 
des�Wertpapiers angepasst werden.

Nicht abgesichert Eine Position, die�nicht durch einen 
Ausgleichsvertrag oder eine entsprechende 
Transaktion ausgeglichen wird.

Volatil/Volatilität Starke und/oder häu� ge Schwankungen 
des�Preises oder Werts einer Anlage oder eines 
Marktes nach oben oder unten.

Rendite(n) Die�aus�einer Anleihe erhaltenen Zinsen oder 
die�aus�einer Aktie erhaltenen Dividenden. 
In�der�Regel wird die�Rendite als�Prozentsatz 
der�Anlagekosten, des�aktuellen Marktwerts 
oder des�Nennwerts ausgedrückt.

Renditekurve Eine Renditekurve ist�eine Linie, 
die�die�Zinsen von�Anleihen mit�gleicher 
Kreditqualität, jedoch unterschiedlichen 
Fälligkeitsterminen, zu einem bestimmten 
Zeitpunkt abbildet.

Yield-to-Worst Die�niedrigste mögliche Gesamtrendite, 
die�für�eine Anleihe erzielt werden könnte, 
ohne dass der�Emittent ausfällt. Diese 
Kennzahl wird verwendet, um das�Worst-
Case-Szenario für�die�Rendite zu bewerten, 
um die�Anleger beim Risikomanagement 
zu unterstützen und�sicherzustellen, dass 
bestimmte Ertragsanforderungen auch 
in�den�schlimmsten Szenarien noch erfüllt 
werden.
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Aufstellung der Wertpapierbestände � zum 31. Dezember 2019

Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen % Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen %

Organismen für gemeinsame Anlagen
  Überstaatlich � 16.772.645 

(31. Dezember 2018: 85.066.019) 16.772.645 4,22
 867.581 Insight Global Funds II plc � Insight Emerging 

Markets Debt Fund  14.313.456 3,60
 2.499.684 Insight Liquidity Funds Plc � EUR Cash Fund  2.459.189 0,62

Summe der Anlagen in Organismen 
für gemeinsame Anlagen 16.772.645 4,22

Anleihen
  Argentinien � 207.540 

(31. Dezember 2018: 332.558) 207.540 0,05
 450.000 Argentine Republic Government International Bond 

5,625 % 26-Jan.-2022  207.540 0,05

  Australien � 6.950.826 
(31. Dezember 2018: 4.368.484) 6.950.826 1,75

 3.700.000 Australia & New Zealand Banking Group Ltd 
�144A� FRN 2,385 % 21-Nov.-2022  3.314.892 0,83

 287.630 Interstar Millennium Series 2006-1 Trust 
�2006-1 A� FRN 1,285 % 27-März-2038  170.198 0,04

 274.173 Interstar Millennium Series 2006-4H Trust 
�2006-4H A2� FRN 1,335 % 07-Nov.-2039  165.712 0,04

 3.079.000 Latitude Australia Credit Card Master Trust 
Series 2017-1 �2017-1 C� FRN 
3,858 % 22-März-2029  1.966.532 0,50

 1.000.000 Latitude Australia Credit Card Master Trust 
Series 2017-1 �2017-1 D� FRN 
4,608 % 22-März-2029  634.913 0,16

 493.523 Pepper Residential Securities Trust NO 18 FRN 
2,935 % 12-Aug.-2058  308.062 0,08

 624.091 Pepper Residential Securities Trust NO 18 FRN 
3,585 % 12-Aug.-2058  390.517 0,10

  Österreich � 387.000 
(31. Dezember 2018: �) 387.000 0,10

 400.000 Raiffeisen Bank International AG FRN (Immerwährend) 
4,500 % 15-Jun.-2025  387.000 0,10

  Belgien � 620.250 
(31. Dezember 2018: 2.376.849) 620.250 0,16

 600.000 KBC Group NV FRN (Immerwährend) 4,250 % 24-Okt.-2025  620.250 0,16

  Bermuda � 643.708 
(31. Dezember 2018: 288.052) 643.708 0,16

 100.000 XLIT Ltd 5,250 % 15-Dez.-2043  115.776 0,03
 463.000 XLIT Ltd 5,500 % 31-März-2045  527.932 0,13

  Brasilien � 2.084.157 
(31. Dezember 2018: 4.153.766) 2.084.157 0,52

 8.000.000 Brazil Notas do Tesouro Nacional Serie F 
10,000 % 01-Jan.-2027  2.084.157 0,52

  Chile � 3.501.360 
(31. Dezember 2018: 3.315.727) 3.501.360 0,88

 350.000.000 Bonos de la Tesoreria de la Republica en pesos 
4,500 % 01-März-2026  458.305 0,11

 290.000.000 Bonos de la Tesoreria de la Republica en pesos 
6,000 % 01-Jan.-2043  469.631 0,12

 350.000.000 Bonos de la Tesoreria de la Republica en pesos �144A� 
4,700 % 01-Sept.-2030  474.520 0,12

 2.300.000 VTR Finance BV �144A� 6,875 % 15-Jan.-2024  2.098.904 0,53

  Kolumbien � 1.409.483 
(31. Dezember 2018: 2.781.427) 1.409.483 0,35

 3.173.200.000 Colombian TES 6,250 % 26-Nov.-2025  886.029 0,22
 727.500.000 Colombian TES 7,000 % 30-Jun.-2032  206.317 0,05
 1.100.000.000 Colombian TES 7,250 % 18-Okt.-2034  317.137 0,08

  Dänemark � 3.910.009 
(31. Dezember 2018: 1.862.267) 3.910.009 0,98

 1.885.000 Danske Bank A/S �EMTN� FRN 1,375 % 12-Feb.-2030  1.877.875 0,47
 900.000 Danske Bank A/S �EMTN� FRN 2,500 % 21-Jun.-2029  947.158 0,24
 805.000 Danske Bank A/S FRN (Immerwährend) 

7,000 % 26-Jun.-2025  769.867 0,19
 300.000 Nykredit Realkredit A/S �EMTN� FRN 

4,000 % 03-Jun.-2036  315.109 0,08

  ˜gypten � 2.884.173 
(31. Dezember 2018: 388.915) 2.884.173 0,72

 1.000.000 Egypt Treasury Bills (Null-Coupon) 
0,000 % 21-Jan.-2020  55.128 0,01

 29.000.000 Egypt Treasury Bills (Null-Coupon) 
0,000 % 03-März-2020  1.572.055 0,40

 9.500.000 Egypt Treasury Bills (Null-Coupon) 
0,000 % 16-Jun.-2020  494.341 0,12

 15.000.000 Egypt Treasury Bills (Null-Coupon) 
0,000 % 18-Aug.-2020  762.649 0,19

  Frankreich � 17.307.995 
(31. Dezember 2018: 4.543.104) 17.307.995 4,36

 500.000 BNP Paribas SA �REGS� FRN (Immerwährend) 
6,625 % 25-März-2024  481.280 0,12

 2.872.000 BPCE SA �MTN� FRN 2,787 % 31-Mai-2022  2.586.418 0,65
 300.000 Credit Agricole SA FRN (Immerwährend) 

7,500 % 23-Jun.-2026  425.300 0,11
 7.800.000 Credit Agricole SA/London �EMTN� FRN 

0,124 % 16-Jan.-2022  7.822.698 1,97
 2.700.000 Electricite de France SA �EMTN� 

2,000 % 09-Dez.-2049  2.637.063 0,67
 800.000 Electricite de France SA �EMTN� FRN (Immerwährend) 

6,000 % 29-Jan.-2026  1.047.368 0,26
 705.000 Societe Generale SA �REGS� FRN (Immerwährend) 

6,000 % 27-Jan.-2020  629.756 0,16
 1.600.000 SPIE SA 2,625 % 18-Jun.-2026  1.678.112 0,42

  Deutschland � 3.891.738 
(31. Dezember 2018: 7.302.551) 3.891.738 0,98

 3.000.000 IKB Deutsche Industriebank AG FRN 
4,000 % 31-Jan.-2028  2.974.215 0,75

 900.000 Wintershall Dea Finance BV 1,332 % 25-Sept.-2028  917.523 0,23

  Indonesien � 3.192.426 
(31. Dezember 2018: 1.968.269) 3.192.426 0,80

 6.900.000.000 Indonesia Treasury Bond 7,000 % 15-Mai-2027  443.266 0,11
 3.224.000.000 Indonesia Treasury Bond 7,500 % 15-Mai-2038  204.663 0,05
 10.000.000.000 Indonesia Treasury Bond 8,125 % 15-Mai-2024  684.341 0,17
 14.227.000.000 Indonesia Treasury Bond 8,250 % 15-Mai-2029  988.901 0,25
 12.100.000.000 Indonesia Treasury Bond 9,000 % 15-März-2029  871.255 0,22

  Irland � 3.563.722 
(31. Dezember 2018: 20.715.946) 3.563.722 0,90

 486.483 European Residential Loan Securitisation 
2018-1 DAC �2018-1 A� FRN 0,551 % 24-März-2061  485.444 0,12

BNY MELLON ABSOLUTE
RETURN BOND FUND

 Anleihen Forts.

in EUR in EUR
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Aufstellung der Wertpapierbestände � zum 31. Dezember 2019

Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert 

Summe 
der Netto  -

vermögen % Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen %

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

 2.977.000 VIVAT NV 2,375 % 17-Mai-2024  3.125.999 0,79
 1.580.000 VIVAT NV FRN (Immerwährend) 7,000 % 19-Jun.-2025  1.701.249 0,43
 1.600.000 Ziggo Bond Co BV �REGS� 4,625 % 15-Jan.-2025  1.644.192 0,41

  Norwegen � 1.575.271 
(31. Dezember 2018: 10.627.536) 1.575.271 0,40

 460.000 DNB Bank ASA FRN (Immerwährend) 
4,875 % 12-Nov.-2024  410.163 0,11

 1.300.000 DNB Bank ASA FRN (Immerwährend) 
5,750 % 26-März-2020  1.165.108 0,29

  Portugal � 4.277.480 
(31. Dezember 2018: 4.953.246) 4.277.480 1,08

 1.600.000 Banco Comercial Portugues SA FRN (Immerwährend) 
9,250 % 31-Jan.-2024  1.776.480 0,45

 400.000 Caixa Geral de Depositos SA FRN (Immerwährend) 
10,750 % 30-März-2022  474.500 0,12

 2.100.000 Novo Banco SA/Luxembourg �EMTN� 
3,500 % 19-Feb.-2043  2.026.500 0,51

  Russland � 3.174.980 
(31. Dezember 2018: �) 3.174.980 0,80

 65.800.000 Russian Federal Bond � OFZ 7,400 % 17-Jul.-2024  999.157 0,25
 138.000.000 Russian Federal Bond � OFZ 7,950 % 07-Okt.-2026  2.175.823 0,55

  Saudi Arabien � 98.356 
(31. Dezember 2018: �) 98.356 0,02

 100.000 Saudi Arabian Oil Co �REGS� 
4,375 % 16-Apr.-2049  98.356 0,02

  Spanien � 11.748.350 
(31. Dezember 2018: 49.601.711) 11.748.350 2,96

 1.000.000 Abanca Corp Bancaria SA FRN 
4,625 % 07-Apr.-2030  1.062.805 0,27

 600.000 Abanca Corp Bancaria SA FRN 
6,125 % 18-Jan.-2029  676.104 0,17

 500.000 Banco Santander SA FRN (Immerwährend) 
6,250 % 11-Sept.-2021  533.125 0,13

 2.400.000 Liberbank SA FRN 6,875 % 14-März-2027  2.652.720 0,67
 811.062 TDA 14-Mixto FTA FRN 0,246 % 27-Dez.-2030  811.667 0,20
 3.400.001 TDA 15-Mixto FTA FRN 0,252 % 27-Jun.-2042  3.398.138 0,86
 800.000 TDA 15-Mixto FTA FRN 0,252 % 27-Jun.-2042  797.484 0,20
 600.000 TDA 18-Mixto FTA FRN 0,352 % 22-Jun.-2045  599.567 0,15
 1.200.000 Unicaja Banco SA FRN 2,875 % 13-Nov.-2029  1.216.740 0,31

  Schweden � 2.239.254 
(31. Dezember 2018: 1.668.905) 2.239.254 0,56

 2.050.000 Skandinaviska Enskilda Banken AB �REGS� FRN 
2,532 % 12-Dez.-2022  1.831.611 0,46

 449.000 Svenska Handelsbanken AB FRN (Immerwährend) 
5,250 % 01-März-2021  407.643 0,10

  Schweiz � 2.384.753 
(31. Dezember 2018: 12.771.192) 2.384.753 0,60

 500.000 Credit Suisse Group AG �REGS� FRN (Immerwährend) 
6,250 % 18-Dez.-2024  486.175 0,12

 1.650.000 Credit Suisse Group Funding Guernsey Ltd FRN 
4,293 % 16-Apr.-2021  1.507.627 0,38

 400.000 UBS Group AG �REGS� FRN (Immerwährend) 
7,000 % 31-Jan.-2024  390.951 0,10

 2.476.364 Magnolia Finance XI DAC �2015-1HWX A� FRN 
2,750 % 22-Mai-2020  2.479.458 0,63

 3.366.607 Magnolia Finance XI DAC �2015-1HWX AX� FRN 
0,250 % 22-Mai-2020  337 0,00

 92.562 Taurus 2016-1 DEU DAC �2016-DE1 C� FRN 
3,200 % 17-Nov.-2026  92.922 0,02

 405.043 Taurus 2016-2 DEU DAC �2016-DE2 D� FRN 
3,750 % 03-Jan.-2027  408.543 0,10

 96.726 Topaz Asset Finance 2016-2 DAC �2016-2 A� 
4,000 % 04-Nov.-2026  97.018 0,03

  Italien � 20.383.297 
(31. Dezember 2018: 14.652.835) 20.383.297 5,13

 15.608.000 Italy Buoni Poliennali Del Tesoro �144A� 
2,800 % 01-März-2067  16.324.962 4,11

 549.635 Taurus 2015-1 IT Srl �2015-IT1 C� FRN 
2,094 % 18-Feb.-2027  549.655 0,14

 450.000 UniCredit SpA FRN (Immerwährend) 
8,000 % 03-Jun.-2024  438.694 0,11

 1.780.000 Unipol Gruppo SpA �EMTN� 3,500 % 29-Nov.-2027  1.930.535 0,48
 1.063.000 UnipolSai Assicurazioni SpA �EMTN� FRN 

(Immerwährend) 5,750 % 18-Jun.-2024  1.139.451 0,29

  Japan � 13.597.524 
(31. Dezember 2018: 6.524.903) 13.597.524 3,42

 7.497.000 Mitsubishi UFJ Financial Group Inc FRN 
2,586 % 26-Jul.-2021  6.708.415 1,69

 7.650.000 Mitsubishi UFJ Financial Group Inc FRN 
2,947 % 13-Sept.-2021  6.889.109 1,73

  Kasachstan � 324.658 
(31. Dezember 2018: 512.198) 324.658 0,08

 140.000.000 Development Bank of Kazakhstan JSC 
9,500 % 14-Dez.-2020  324.658 0,08

  Luxemburg � 5.747.109 
(31. Dezember 2018: �) 5.747.109 1,45

 850.000 ARD Finance SA �REGS� 5,000 % 30-Jun.-2027  859.206 0,22
 3.300.000 Emerald Bay SA (Null-Coupon) 

0,000 % 08-Okt.-2020  3.233.967 0,81
 1.600.000 INEOS Finance Plc �REGS� 2,875 % 01-Mai-2026  1.653.936 0,42

  Mexiko � 2.900.741 
(31. Dezember 2018: �) 2.900.741 0,73

 1.000.000 CEMEX Finance LLC �144A� 6,000 % 01-Apr.-2024  915.163 0,23
 15.437.300 Mexican Bonos 5,750 % 05-März-2026  690.286 0,17
 24.680.000 Mexican Bonos 8,500 % 31-Mai-2029  1.295.292 0,33

  Niederlande � 24.052.275 
(31. Dezember 2018: 41.796.294) 24.052.275 6,05

 10.812.000 ABN AMRO Bank NV �144A� FRN 
2,489 % 27-Aug.-2021  9.674.404 2,43

 2.300.000 GTH Finance BV �REGS� 6,250 % 26-Apr.-2020  2.055.496 0,52
 1.100.000 ING Groep NV FRN (Immerwährend) 

6,000 % 16-Apr.-2020  987.379 0,25
 1.600.000 LeasePlan Corp NV FRN (Immerwährend) 

7,375 % 29-Mai-2024  1.792.000 0,45
 2.100.000 Lincoln Financing SARL �REGS� FRN 

3,875 % 01-Apr.-2024  2.122.407 0,53
 900.000 UPCB Finance IV Ltd �REGS� 4,000 % 15-Jan.-2027  949.149 0,24

 Anleihen Forts.
  Irland Forts.

 Anleihen Forts.
  Niederlande Forts.

in EUR in  EUR
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Aufstellung der Wertpapierbestände � zum 31. Dezember 2019

Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen % Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen %

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

 629.635 RMAC Securities No 1 Plc �2006-NS2X B1C� FRN 
0,437 % 12-Jun.-2044  572.179 0,14

 654.563 RMAC Securities No 1 Plc �2006-NS3X M1C� FRN 
0,000 % 12-Jun.-2044  604.683 0,15

 2.820.000 Rothesay Life Plc 3,375 % 12-Jul.-2026  3.358.894 0,85
 462.000 Stanlington No 1 Plc �2017-1 D� FRN 

3,629 % 12-Jun.-2046  554.831 0,14
 1.000.000 Synlab Bondco Plc �REGS� FRN 3,500 % 01-Jul.-2022  1.003.370 0,25
 770.000 THRONES 2015-1 Plc �2015-1 D� FRN 

3,040 % 18-März-2050  908.922 0,23
 829.000 Towd Point Mortgage Funding 2017-Auburn 11 Plc 

�2017-A11X C� FRN 1,902 % 20-Mai-2045  976.385 0,25
 1.924.000 Trinity Square 2015-1 Plc �2015-1X C� FRN 

2,485 % 15-Jul.-2051  2.272.041 0,57
 1.924.000 Trinity Square 2015-1 Plc �2015-1X D� FRN 

2,935 % 15-Jul.-2051  2.275.763 0,57
 250.000 Virgin Money UK Plc FRN (Immerwährend) 

8,750 % 10-Nov.-2021  319.310 0,08
 1.489.000 Virgin Money UK Plc �GMTN� FRN 

4,000 % 03-Sept.-2027  1.822.842 0,46
 770.000 Warwick Finance Residential Mortgages 

No One Plc FRN 2,300 % 21-Sept.-2049  907.654 0,23
 1.924.000 Warwick Finance Residential Mortgages 

No One Plc FRN 3,000 % 21-Sept.-2049  2.272.912 0,57
 770.000 Warwick Finance Residential Mortgages 

No Two Plc FRN 3,000 % 21-Sept.-2049  909.263 0,23

  USA � 128.572.988 
(31. Dezember 2018: 314.929.661) 128.572.988 32,36

 227.000 Bank of America Corp �GMTN� FRN 
2,626 % 21-Jul.-2021  202.689 0,05

 2.690.127 Carbon Capital VI Commercial Mortgage 
2017-FL1 Trust �2018-FL1 B� �144A� FRN 
4,990 % 15-Sept.-2035  2.407.995 0,61

 6.835.000 Citibank NA �BKNT� FRN 2,499 % 20-Mai-2022  6.112.486 1,54
 1.073.000 Goldman Sachs Group Inc/The FRN 

2,707 % 31-Okt.-2022  962.500 0,24
 9.560.000 United States Treasury Bill (Null-Coupon) 

0,000 % 09-Jan.-2020  8.511.820 2,14
 8.610.000 United States Treasury Bill (Null-Coupon) 

0,000 % 23-Jan.-2020  7.661.510 1,93
 9.960.000 United States Treasury Bill (Null-Coupon) 

0,000 % 30-Jan.-2020  8.860.040 2,23
 12.600.000 United States Treasury Floating Rate Note FRN 

1,526 % 31-Jan.-2020  11.222.158 2,82
 7.500.000 United States Treasury Floating Rate Note FRN 

1,665 % 30-Apr.-2021  6.677.018 1,68
 10.960.820 United States Treasury In� ation Indexed Bonds 

1,000 % 15-Feb.-2048  10.887.669 2,74
 65.229.760 United States Treasury In� ation Indexed Bonds 

1,000 % 15-Feb.-2049  65.067.103 16,38

Summe der Anlagen in Anleihen 329.563.244 82,94

Leveraged Loans

  Frankreich � 984.720 
(31. Dezember 2018: 2.400.159) 984.720 0,25

 992.366 SFR Group S.A. EUR Term Loan B 
3,000 % 22-Jun.-2025 984.720 0,25

  Thailand � 1.063.269 
(31. Dezember 2018: �) 1.063.269 0,27

 28.800.000 Thailand Government Bond 3,775 % 25-Jun.-2032  1.063.269 0,27

  Türkei � 1.216.701 
(31. Dezember 2018: �) 1.216.701 0,31

 3.500.000 Turkey Government Bond 10,600 % 11-Feb.-2026  494.532 0,13
 2.460.000 Turkey Government Bond 10,700 % 17-Feb.-2021  367.330 0,09
 2.329.891 Turkey Government Bond 12,200 % 18-Jan.-2023  354.839 0,09

  Großbritannien � 55.651.851 
(31. Dezember 2018: 141.712.844) 55.651.851 14,01

 775.148 Alba 2007-1 Plc �2007-1 B� FRN 
1,034 % 17-März-2039  833.302 0,21

 2.700.000 Barclays Bank Plc �EMTN� FRN (Immerwährend) 
4,750 % 15-März-2020  2.666.250 0,67

 500.000 Barclays Plc �EMTN� FRN 2,000 % 07-Feb.-2028  508.620 0,13
 2.628.000 Dukin� eld Plc FRN 2,587 % 15-Aug.-2045  3.100.033 0,78
 1.155.000 Eurosail 2006-1 Plc �2006-1X B1A� FRN 

0,000 % 10-Jun.-2044  1.125.113 0,28
 3.079.000 Greene King Finance Plc FRN 2,878 % 15-März-2036  3.324.879 0,84
 270.000 HSBC Bank Capital Funding Sterling 1 LP FRN 

(Immerwährend) 5,844 % 05-Nov.-2031  433.001 0,11
 1.100.000 Ithaca Energy North Sea Plc �REGS� 

9,375 % 15-Jul.-2024  1.026.265 0,26
 1.314.784 Landmark Mortgage Securities No 1 Plc FRN 

0,200 % 17-Jun.-2038  1.239.578 0,31
 1 Ludgate Funding Plc �2006-1X BB� FRN 

0,000 % 01-Dez.-2060  1 0,00
 1.295.000 Marston�s Issuer Plc FRN 2,105 % 15-Okt.-2027  1.427.536 0,36
 1.250.000 Merlin Entertainments Plc �144A� 

5,750 % 15-Jun.-2026  1.222.275 0,31
 395.000 Nationwide Building Society �EMTN� FRN 

2,000 % 25-Jul.-2029  411.038 0,10
 3.285.000 NatWest Markets Plc �EMTN� FRN 

0,324 % 18-Jun.-2021  3.298.255 0,83
 750.000 Neptune Energy Bondco Plc �144A� 

6,625 % 15-Mai-2025  667.161 0,17
 1.274.000 Newday Funding 2017-1 Plc �2017-1 D� FRN 

2,964 % 15-Jul.-2025  1.501.582 0,38
 1.540.000 Newday Partnership Funding 2015-1 Plc 

�2015-1 C� FRN 2,564 % 15-Apr.-2025  1.814.917 0,46
 1.155.000 Newday Partnership Funding 2015-1 Plc 

�2015-1 D� FRN 3,114 % 15-Apr.-2025  1.363.616 0,34
 356.000 PCL Funding II Plc �2017-1 C� FRN 

2,962 % 15-Jun.-2022  420.286 0,11
 470.000 Phoenix Life Ltd FRN (Immerwährend) 

7,250 % 25-März-2021  581.713 0,15
 1.155.000 Precise Mortgage Funding 2015-2B Plc 

�2015-2B D� FRN 3,529 % 12-Jun.-2048  1.366.782 0,34
 379.706 Punch Taverns Finance B Ltd �REGS� 

7,369 % 30-Sept.-2021  477.172 0,12
 1.450.000 RAC Bond Co Plc �EMTN� 4,870 % 06-Mai-2026  1.687.999 0,42
 1.834.000 Reassure Group Plc 5,867 % 13-Jun.-2029  2.407.029 0,61
 770.000 Residential Mortgage Securities 28 Plc FRN 

3,298 % 15-Jun.-2046  910.913 0,23
 1.569.000 Residential Mortgage Securities 29 Plc FRN 

3,048 % 20-Dez.-2046  1.864.218 0,47
 742.000 Residential Mortgage Securities 30 Plc FRN 

3,298 % 20-März-2050  877.572 0,22
 238.000 Rl Finance Bonds No 3 Plc 6,125 % 13-Nov.-2028  335.696 0,08

 Anleihen Forts.
  Großbritannien Forts.

 Anleihen Forts.

in EUR in EUR
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Aufstellung der Wertpapierbestände � zum 31. Dezember 2019

Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert 

Summe 
der Netto  -

vermögen % Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen %

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

 (1.700.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 33.109 0,01
 (200.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 3.895 0,00
 (1.800.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 35.057 0,01
 (2.000.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 38.952 0,01
 (200.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 3.895 0,00
 (3.300.000) CDS Heathrow Funding Ltd 1,000 % 20-Jun.-2023 52.598 0,01
 (800.000) CDS iTraxx Europe Senior Financials Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2024 19.281 0,01
 (1.600.000) CDS iTraxx Europe Senior Financials Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2024 38.562 0,01
 (1.300.000) CDS iTraxx Europe Senior Financials Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2024 31.332 0,01
 (800.000) CDS iTraxx Europe Senior Financials Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2024 19.281 0,01
 (66.500.000) CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2024 1.851.378 0,47
 600.000 CDS Royal Bank of�Scotland Group Plc 

1,000 % 20-Dez.-2024 1.860 0,00
 700.000 CDS Royal Bank of�Scotland Group Plc 

1,000 % 20-Dez.-2024 2.171 0,00
 400.000 CDS Royal Bank of�Scotland Group Plc 

1,000 % 20-Dez.-2024 1.240 0,00
 400.000 CDS Royal Bank of�Scotland Group Plc 

1,000 % 20-Dez.-2024 1.240 0,00
 700.000 CDS Royal Bank of�Scotland Group Plc 

1,000 % 20-Dez.-2024 2.171 0,00
 350.000 CDS Royal Bank of�Scotland Group Plc 

1,000 % 20-Dez.-2024 1.085 0,00
 (3.700.000) CDS Societe Generale 1,000 % 20-Dez.-2022 56.080 0,01
 1.800.000 CDS Societe Generale 1,000 % 20-Dez.-2027 36.763 0,01

Summe der Kreditverzugsswaps 4.985.232 1,26

  Devisenoptionen � 28.831 
(31. Dezember 2018: 275.520)  

 1.700.000 US dollar/Russian rouble Put 17-Jan.-2020 62,500 12.070 0,00
 1.100.000 US dollar/South African rand Call 24-Jan.-2020 15,200 436 0,00
 1.100.000 US dollar/South African rand Put 24-Jan.-2020 14,200 16.325 0,01

Summe der Devisenoptionen 28.831 0,01

Bestände Beschreibung

Zugrunde 
liegendes Engagement

in EUR

Angemessener 
Wert

in EUR

Summe 
der Netto  -

vermögen %

  Offene Terminkontrakte � 4.038.479 
(31. Dezember 2018: 1.227.172)  

 (35) Euro-Bobl 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (4.677.050) 13.990 0,01

 (1) Euro-Bobl 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (133.630) 380 0,00

 (509) Euro-Bund 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (86.779.410) 1.108.991 0,28

 (18) Euro-Buxl 30 Year Bond 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (3.570.840) 85.563 0,02

  Deutschland � 2.475.757 
(31. Dezember 2018: 7.372.019) 2.475.757 0,62

 2.500.000 SGB-Smit Holding GmbH Term Loan 
4,000 % 29-Jun.-2024 1.483.925 0,37

 985.750 Techem Gmbh Term Loan 0,000 % 26-Jul.-2024 991.832 0,25

  Luxemburg � 1.005.940 
(31. Dezember 2018: 991.250) 1.005.940 0,26

 1.000.000 Kiwi VFS Sub II Sarl Term Loan 
3,250 % 01-Jun.-2025 1.005.940 0,26

  Spanien � 2.391.409 
(31. Dezember 2018: 2.366.215) 2.391.409 0,60

 2.391.409 Dorna Sports S.L. EUR Term Loan 
3,000 % 12-Apr.-2024 2.391.409 0,60

  Schweden � 1.002.975 
(31. Dezember 2018: 2.284.444) 1.002.975 0,25

 1.000.000 Verisure Holding AB Term Loan 3,000 % 21-Okt.-2022 1.002.975 0,25

  Großbritannien � 14.100.207 
(31. Dezember 2018: 22.115.399) 14.100.207 3,55

 1.577.419 Aura Finance Ltd Term Loan 3,250 % 28-Nov.-2021 1.853.029 0,47
 900.000 BCA Marketplace Plc 0,000 % 24-Sept.-2026 1.066.949 0,27
 1.400.000 CD&R Fire� y Bidco Limited Term Loan 

5,880 % 11-Mai-2025 1.634.292 0,41
 2.606.279 Project Jura Credit Senior Term Loan 

2,930 % 25-Jan.-2022 3.050.922 0,77
 512.727 Project Panther Term Loan 4,020 % 31-Jan.-2020 591.906 0,15
 2.904.417 Swancastle Ltd 2016-1 SanTerm Bank Loan 

4,610 % 24-Dez.-2035 3.457.842 0,87
 2.079.279 TC Funding I Limited Term Loan 

0,000 % 26-Sept.-2023 2.445.267 0,61

  USA � 2.976.975 
(31. Dezember 2018: 13.041.826) 2.976.975 0,75

 874.667 Sable International Finance Ltd Term Loan 
5,130 % 06-Feb.-2026 785.249 0,20

 1.858.750 Virgin Media SFA Finance Ltd Term Loan 
3,750 % 30-Nov.-2027 2.191.726 0,55

Summe der Anlagen in Leveraged Loans 24.937.983 6,28

  Kreditverzugsswaps � 4.985.232 
(31. Dezember 2018: 7.584.542)  

 (5.800.000) CDS Barclays Bank Plc 1,000 % 20-Dez.-2023 39.246 0,01
 3.200.000 CDS Barclays Bank Plc 1,000 % 20-Dez.-2028 157.282 0,04
 (9.000.000) CDS BNP Paribas SA 1,000 % 20-Jun.-2022 138.170 0,04
 4.750.000 CDS BNP Paribas SA 1,000 % 20-Jun.-2027 46.162 0,01
 (76.400.000) CDS CDX North America Investment Grade 

Index Series 32 Version 1 1,000 % 20-Jun.-2024 1.781.513 0,45
 (8.500.000) CDS CDX North America Investment Grade 

Index Series 33 Version 1 1,000 % 20-Dez.-2024 197.314 0,05
 (1.800.000) CDS Danske Bank A/S 1,000 % 20-Dez.-2023 814 0,00
 (4.400.000) CDS Danske Bank A/S 1,000 % 20-Dez.-2023 126.357 0,03
 900.000 CDS Danske Bank A/S 1,000 % 20-Dez.-2028 52.037 0,01
 400.000 CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Dez.-2022 17.549 0,00
 3.600.000 CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Dez.-2022 157.939 0,04
 (200.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 3.895 0,00
 (1.700.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 33.109 0,01
 (200.000) CDS Deutsche Bank AG 1,000 % 20-Jun.-2024 3.895 0,00

 Leveraged Loans Forts.   Kreditverzugsswaps Forts.

in EUR in  EUR
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Aufstellung der Wertpapierbestände � zum 31. Dezember 2019

Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen % Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen %

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

  Offene Terminkontrakte Forts.   Kreditverzugsswaps Forts.
 28.870.000 CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2022 (668.072) (0,17)
 15.480.000 CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2022 (358.218) (0,09)
 22.150.000 CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2029 (312.496) (0,08)
 (1.550.000) CDS iTraxx Europe Sub Financials Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2024 (8.751) (0,00)
 (890.000) CDS iTraxx Europe Sub Financials Series 32 Version 1 

1,000 % 20-Dez.-2024 (5.025) (0,00)
 5.950.000 CDS Kinder Morgan Inc/DE 1,000 % 20-Dez.-2024 (102.734) (0,03)
 1.800.000 CDS Lloyds Banking Group Plc 1,000 % 20-Dez.-2024 (43.726) (0,01)
 900.000 CDS Lloyds Banking Group Plc 1,000 % 20-Dez.-2024 (21.863) (0,01)
 5.050.000 CDS PulteGroup, Inc 5,000 % 20-Dez.-2024 (921.260) (0,23)
 280.000 CDS Sherwin-Williams Co/The 1,000 % 20-Dez.-2024 (5.770) (0,00)
 2.465.000 CDS Sherwin-Williams Co/The 1,000 % 20-Dez.-2024 (50.799) (0,01)
 1.655.000 CDS Sherwin-Williams Co/The 1,000 % 20-Dez.-2024 (34.106) (0,01)

Summe der Kreditverzugsswaps (11.120.273) (2,80)

  Devisenoptionen � (16.761) 
(31. Dezember 2018: (166.462))  

 (1.100.000) US dollar/South African rand Call 24-Jan.-2020 15,200 (436) (0,00)
 (1.100.000) US dollar/South African rand Put 24-Jan.-2020 14,200 (16.325) (0,01)

Summe der Devisenoptionen (16.761) (0,01)

Bestände Beschreibung

Zugrunde 
liegendes Engagement

in EUR

Angemessener 
Wert

in EUR

Summe 
der Netto  -

vermögen %

  Offene Terminkontrakte � (1.605.562) 
(31. Dezember 2018: (13.389.203))  

 (369) Euro-BTP 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (52.567.740) (84.515) (0,02)

 19 U.S. 5 Year Treasury Note 
Long Futures Contracts 
Exp März-2020 2.007.591 (4.842) (0,00)

 853 UK Long Gilt 
Long Futures Contracts 
Exp März-2020 131.604.672 (1.516.205) (0,39)

Summe der offenen Terminkontrakte (1.605.562) (0,41)

  Swaptions � (333.739) 
(31. Dezember 2018: (693.657))  

 (101.200.000) CDS CDX North American High Yield Series 32 
Version 1 Put 21-Jun.-2024 250,000 (5) (0,00)

 (45.800.000) CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 
Call 15-Jan.-2020 50,000 (134.145) (0,03)

 (57.200.000) CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 
Call 15-Jan.-2020 52,500 (190.689) (0,05)

 (45.800.000) CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 
Put 15-Jan.-2020 50,000 (6.021) (0,00)

 (57.200.000) CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 
Put 15-Jan.-2020 57,500 (2.879) (0,00)

Summe der Swaptions (333.739) (0,08)

 (1) Euro-Buxl 30 Year Bond 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (198.380) 5.640 0,00

 (31) U.S. 10 Year Treasury Note 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (3.548.847) 32.083 0,01

 (2) U.S. Treasury Bond 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (278.334) 5.608 0,00

 (5) U.S. Treasury Bond 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (695.836) 12.198 0,00

 (653) U.S. Treasury Ultra Bond 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (106.325.123) 2.765.085 0,70

 (5) UK Long Gilt 
Short Futures Contracts 
Exp März-2020 (771.422) 8.941 0,00

Summe der offenen Terminkontrakte 4.038.479 1,02

  Swaptions � 147.283 
(31. Dezember 2018: 315.783)  

 (89.200.000) CDS iTraxx Europe Series 31 Version 1 
Put 21-Jun.-2024 260,000 � 0,00

 45.800.000 CDS iTraxx Europe Series 32 Version 1 
Put 15-Jan.-2020 55,000 2.876 0,00

 50.700.000 CDS iTraxx Europe Series 33 Version 1 
Call 15-Jan.-2020 47,500 69.928 0,02

 54.000.000 CDS iTraxx Europe Series 33 Version 1 
Call 15-Jan.-2020 47,500 74.479 0,02

Summe der Swaptions 147.283 0,04

Nicht realisierter Gewinn aus Devisentermingeschäften � 3.496.534 
(siehe unten) (31. Dezember 2018: 6.298.747) 3.496.534 0,87

 Summe der Vermögenswerte 
zum angemessenen Gewinn-/Verlustwert 383.970.231 96,64

  Kreditverzugsswaps � (11.120.273) 
(31. Dezember 2018: (11.311.067))  

 3.750.000 CDS CDX North America High Yield Index Series�33 
5,000 % 20-Dez.-2024 (608.746) (0,15)

 76.400.000 CDS CDX North America Investment Grade 
Index Series 32 Version 1 1,000 % 20-Jun.-2024 (1.781.513) (0,45)

 76.400.000 CDS CDX North America Investment Grade 
Index Series 33 Version 1 1,000 % 20-Dez.-2024 (1.773.505) (0,45)

 2.200.000 CDS Danske Bank A/S 1,000 % 20-Dez.-2028 (81.578) (0,02)
 2.100.000 CDS HSBC Holdings Plc 1,000 % 20-Dez.-2024 (8.382) (0,00)
 1.600.000 CDS HSBC Holdings Plc 1,000 % 20-Dez.-2024 (6.386) (0,00)
 1.300.000 CDS HSBC Holdings Plc 1,000 % 20-Dez.-2024 (5.189) (0,00)
 4.300.000 CDS INEOS Group Holdings SA 5,000 % 20-Jun.-2021 (296.045) (0,08)
 900.000 CDS INEOS Group Holdings SA 5,000 % 20-Jun.-2021 (61.963) (0,02)
 7.202.691 CDS iTraxx Europe Crossover Series 31 Version 1 

5,000 % 20-Jun.-2024 (848.144) (0,21)
 13.200.000 CDS iTraxx Europe Crossover Series 32 Version 1 

5,000 % 20-Dez.-2024 (1.804.001) (0,45)
 9.600.000 CDS iTraxx Europe Crossover Series 32 Version 1 

5,000 % 20-Dez.-2024 (1.312.001) (0,33)

Zugrunde 
liegendes Engagement

in EUR in EUR in EUR
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Aufstellung der Wertpapierbestände � zum 31. Dezember 2019

Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert 

Summe 
der Netto  -

vermögen % Bestände Beschreibung

Angemessener 
Wert

Summe 
der Netto  -

vermögen %

BNY MELLON ABSOLUTE RETURN BOND FUND

Nicht realisierter Verlust aus Devisentermingeschäften � (4.463.886) 
(siehe unten) (31. Dezember 2018: (3.225.918)) (4.463.886) (1,12)

Summe der � nanziellen Verbindlichkeiten 
zum angemessenen Gewinn-/Verlustwert (17.540.221) (4,42)

Nettoumlaufvermögen 30.912.222 7,78

Summe der Nettovermögen 397.342.232 100,00

Die Gegenparteien für Credit Default Swaps sind Bank of America Merrill Lynch, Barclays Bank PLC, BNP Paribas, 
Citigroup Global Markets Limited, Credit Suisse AG, Goldman Sachs, JPMorgan Chase Bank und Morgan Stanley.
Die Gegenparteien für Währungsoptionen sind Bank of America Merrill Lynch und Barclays Bank PLC.
Der Kontrahent für Futures ist Goldman Sachs.
Die Gegenparteien für Swaptions sind Citigroup Global Markets Limited, Goldman Sachs und JPMorgan 
Chase�Bank.

Portfolioanalyse   % des Gesamtvermögens

An einer amtlichen Börse zugelassene oder an einem geregelten 
Markt gehandelte übertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente  82,54
Nicht an einer amtlichen Börse zugelassene oder an einem geregelten 
Markt gehandelte übertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente  5,94
An einem geregelten Markt gehandelte Finanzderivate  0,96
OTC-Finanzderivate  2,06
Sonstiges Umlaufvermögen   8,50

Summe der Aktiva  100,00

Beschreibung in EUR in  EUR

Devisenterminkontrakte Forts. Nicht 
realisierter 

Gewinn/(Verlust)Kauf Verkauf Summe (K) Summe (V)
Abrechnungs-

datum Kontrahent

       
BNY Mellon Absolute Return Bond Fund
Brasilianischer Real US-Dollar 3.925.360 969.943 03-Jan.-20 Goldman Sachs 5.189
Brasilianischer Real US-Dollar 2.145.749 510.820 03-Jan.-20 Morgan Stanley 20.104
Brasilianischer Real US-Dollar 2.040.968 481.815 03-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 22.738
Brasilianischer Real US-Dollar 3.163.099 752.492 03-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 30.098
Brasilianischer Real US-Dollar 2.105.029 502.214 03-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 18.753
Brasilianischer Real US-Dollar 1.056.055 252.092 03-Jan.-20 RBC Capital 

Markets 9.283
Euro US-Dollar 572.637 640.000 10-Jan.-20 HSBC Bank plc 2.901
Euro US-Dollar 1.011.979 1.131.000 10-Jan.-20 UBS AG 5.149
Euro US-Dollar 20.610.318 23.000.000 10-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 135.427
Euro US-Dollar 874.938 980.000 10-Jan.-20 HSBC Bank plc 2.529
Euro US-Dollar 441.667 490.000 10-Jan.-20 HSBC Bank plc 5.463
Euro US-Dollar 716.304 790.000 10-Jan.-20 HSBC Bank plc 13.036
Euro US-Dollar 1.343.269 1.500.000 10-Jan.-20 Lloyds Bank plc 7.950
Euro US-Dollar 769.629 850.000 10-Jan.-20 HSBC Bank plc 12.949
Euro Sterling 223.584 190.000 15-Jan.-20 HSBC Bank plc 150
Euro Sterling 311.046 260.000 15-Jan.-20 HSBC Bank plc 5.294
Euro Sterling 150.323 127.000 15-Jan.-20 Lloyds Bank plc 975
Euro Sterling 602.940 510.000 15-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 3.196
Euro Sterling 496.536 420.000 15-Jan.-20 Lloyds Bank plc 2.629
Sterling Euro 1.610.000 1.875.913 15-Jan.-20 HSBC Bank plc 17.396
Sterling Euro 1.810.000 2.108.922 15-Jan.-20 HSBC Bank plc 19.580
Sterling Euro 1.790.000 2.086.440 15-Jan.-20 HSBC Bank plc 18.543
Sterling Euro 970.000 1.132.335 15-Jan.-20 Morgan Stanley 8.354
Sterling Euro 2.550.000 2.990.422 15-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 8.297
Sterling Euro 670.000 784.425 15-Jan.-20 Barclays Bank PLC 3.474
Sterling Euro 116.000 136.029 15-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 383
Chilenischer Peso US-Dollar 245.000.000 316.742 17-Jan.-20 HSBC Bank plc 8.245
Chilenischer Peso US-Dollar 823.000.000 1.028.801 17-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 59.012
Chilenischer Peso US-Dollar 177.000.000 225.587 17-Jan.-20 BNP Paribas 8.842
Chilenischer Peso US-Dollar 389.000.000 505.195 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 11.057
Kolumbianischer Peso US-Dollar 1.700.000.000 490.833 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 23.511
Kolumbianischer Peso US-Dollar 1.729.655.690 503.906 17-Jan.-20 JPMorgan Chase 

Bank 19.908
Kolumbianischer Peso US-Dollar 1.900.000.000 544.101 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 30.261
Euro US-Dollar 461.262 510.000 17-Jan.-20 HSBC Bank plc 7.457
Euro US-Dollar 1.066.545 1.194.000 17-Jan.-20 RBC Capital 

Markets 4.109
Euro US-Dollar 12.655.552 14.190.000 17-Jan.-20 Lloyds Bank plc 29.113
Euro US-Dollar 5.543.232 6.160.000 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 61.987
Euro US-Dollar 37.364.795 41.830.000 17-Jan.-20 RBC Capital 

Markets 143.938
Indonesische Rupiah US-Dollar 400.000.000 28.586 17-Jan.-20 HSBC Bank plc 212
Koreanischer Won US-Dollar 1.200.000.000 1.025.553 17-Jan.-20 HSBC Bank plc 11.750
Peruanischer Nuevo Sol US-Dollar 1.500.000 447.694 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 3.871
Russischer Rubel US-Dollar 80.600.000 1.255.244 17-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 33.922
US-Dollar Chilenischer Peso 721.208 532.035.000 17-Jan.-20 HSBC Bank plc 11.797
Australischer Dollar Japanischer Yen 1.200.000 90.473.040 22-Jan.-20 UBS AG 6.949
Australischer Dollar US-Dollar 1.232.556 850.000 22-Jan.-20 HSBC Bank plc 13.312
Euro US-Dollar 950.000 1.060.501 22-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 6.656
Euro US-Dollar 758.652 850.000 22-Jan.-20 RBC Capital 

Markets 2.554
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BNY Mellon Absolute Return Bond Fund Forts.
Euro US-Dollar 457.213 509.000 14-Feb.-20 Morgan Stanley 5.091
Euro US-Dollar 641.672 720.000 14-Feb.-20 Morgan Stanley 2.128
Euro US-Dollar 1.239.170 1.372.000 14-Feb.-20 Morgan Stanley 20.484
Australischer Dollar Euro 4.150.000 2.538.341 20-Feb.-20 Morgan Stanley 49.409
Australischer Dollar Euro 3.420.000 2.099.817 20-Feb.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 32.738
Euro US-Dollar 33.075.023 36.740.000 20-Feb.-20 Lloyds Bank plc 452.395
Euro US-Dollar 742.318 827.000 20-Feb.-20 Morgan Stanley 7.998
Euro US-Dollar 438.998 491.000 20-Feb.-20 Natwest Markets 

Plc 3.023

EUR 3.487.634

US-Dollar Brasilianischer Real 2.353.664 10.036.260 03-Jan.-20 Citigroup Global 
Markets Limited (125.718)

US-Dollar Brasilianischer Real 1.081.692 4.400.000 03-Jan.-20 Morgan Stanley (10.744)
Euro Kanadischer Dollar 389.191 570.000 09-Jan.-20 Lloyds Bank plc (528)
US-Dollar Euro 2.610.000 2.351.670 10-Jan.-20 HSBC Bank plc (28.215)
Euro Sterling 233.938 201.000 15-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (2.432)
Euro Sterling 538.667 460.000 15-Jan.-20 HSBC Bank plc (2.278)
Euro Sterling 527.797 450.000 15-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (1.389)
Euro Sterling 2.817.108 2.420.000 15-Jan.-20 Lloyds Bank plc (28.735)
Euro Sterling 374.160 320.000 15-Jan.-20 Lloyds Bank plc (2.149)
Euro Sterling 548.853 470.000 15-Jan.-20 Lloyds Bank plc (3.853)
Euro Sterling 2.981.833 2.565.000 15-Jan.-20 UBS AG (34.525)
Euro Sterling 256.198 220.000 15-Jan.-20 Morgan Stanley (2.515)
Euro Sterling 68.260.341 58.992.000 15-Jan.-20 HSBC Bank plc (1.112.375)
Euro Sterling 328.540 280.000 15-Jan.-20 HSBC Bank plc (731)
Euro Sterling 407.259 350.000 15-Jan.-20 Lloyds Bank plc (4.330)
Euro Sterling 1.054.100 900.000 15-Jan.-20 HSBC Bank plc (4.272)
Sterling Euro 360.000 425.342 15-Jan.-20 HSBC Bank plc (1.994)
Sterling Euro 570.000 670.347 15-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (45)
Sterling Euro 550.000 649.229 15-Jan.-20 HSBC Bank plc (2.446)
Sterling Euro 610.000 718.909 15-Jan.-20 BNP Paribas (1.569)
Sterling Euro 66.000 78.270 15-Jan.-20 UBS AG (656)
Chilenischer Peso US-Dollar 713.000.000 971.390 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (20.145)
Indische Rupie US-Dollar 106.700.000 1.500.809 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (6.618)
US-Dollar Chilenischer Peso 525.593 421.000.000 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (30.795)
US-Dollar Chilenischer Peso 1.040.650 800.000.000 17-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (21.236)
US-Dollar Chilenischer Peso 493.035 384.000.000 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (15.957)
US-Dollar Chilenischer Peso 534.371 412.000.000 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (12.328)
US-Dollar Chilenischer Peso 793.355 597.000.000 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (925)
US-Dollar Chilenischer Peso 563.194 426.000.000 17-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (3.257)
US-Dollar Kolumbianischer Peso 259.890 900.000.000 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (12.414)
US-Dollar Kolumbianischer Peso 544.866 1.829.168.000 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (10.403)
US-Dollar Kolumbianischer Peso 754.060 2.600.000.000 17-Jan.-20 Goldman Sachs (32.955)
US-Dollar Euro 16.020.000 14.349.464 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (94.668)
US-Dollar Euro 5.800.000 5.223.061 17-Jan.-20 Lloyds Bank plc (62.148)
US-Dollar Indische Rupie 1.472.841 106.700.000 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (18.268)
US-Dollar Indonesische Rupiah 3.562.755 50.266.910.000 17-Jan.-20 BNP Paribas (52.877)
US-Dollar Peruanischer Nuevo Sol 449.102 1.500.000 17-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (2.619)
US-Dollar Russischer Rubel 5.076.090 326.804.744 17-Jan.-20 HSBC Bank plc (149.542)
Euro Norwegische Krone 1.180.000 11.798.193 22-Jan.-20 HSBC Bank plc (14.450)
Euro Norwegische Krone 980.000 9.935.408 22-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (25.861)

Devisenterminkontrakte Forts. Nicht 
realisierter 

Gewinn/(Verlust)Kauf Verkauf Summe (K) Summe (V)
Abrechnungs-

datum Kontrahent

       
BNY Mellon Absolute Return Bond Fund Forts.
Euro US-Dollar 758.281 850.000 22-Jan.-20 Morgan Stanley 2.183
Euro US-Dollar 18.319.444 20.402.593 22-Jan.-20 Morgan Stanley 170.793
Euro US-Dollar 760.838 850.000 22-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch 4.740
Koreanischer Won US-Dollar 1.040.000.000 894.778 22-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch 5.158
Koreanischer Won US-Dollar 990.000.000 846.733 22-Jan.-20 HSBC Bank plc 9.381
Koreanischer Won US-Dollar 1.050.000.000 897.820 22-Jan.-20 JPMorgan Chase 

Bank 10.154
Koreanischer Won US-Dollar 1.050.000.000 897.053 22-Jan.-20 Morgan Stanley 10.837
Norwegische Krone Euro 8.106.514 800.000 22-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch 20.704
Norwegische Krone Euro 7.532.534 750.000 22-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 12.594
Norwegische Krone US-Dollar 7.686.071 850.000 22-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch 22.041
Norwegische Krone US-Dollar 37.106.829 4.062.896 22-Jan.-20 HSBC Bank plc 142.644
Russischer Rubel US-Dollar 56.000.000 891.791 22-Jan.-20 Barclays Bank PLC 5.573
Russischer Rubel US-Dollar 55.800.000 890.662 22-Jan.-20 Barclays Bank PLC 3.723
Sterling US-Dollar 200.000 260.928 22-Jan.-20 HSBC Bank plc 3.035
Chinesischer Yuan US-Dollar 5.900.000 844.672 23-Jan.-20 HSBC Bank plc 2.159
Euro US-Dollar 9.087.190 10.090.000 23-Jan.-20 Barclays Bank PLC 112.443
Euro US-Dollar 9.457.457 10.500.000 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 118.027
Euro US-Dollar 8.556.106 9.500.000 23-Jan.-20 JPMorgan Chase 

Bank 106.146
Euro US-Dollar 9.006.688 10.000.000 23-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch 111.993
Euro US-Dollar 8.826.055 9.800.000 23-Jan.-20 Morgan Stanley 109.253
Ungarischer Forint Euro 340.799.000 1.014.688 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 15.858
Mexikanischer Peso US-Dollar 19.000.000 971.002 23-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch 26.659
Mexikanischer Peso US-Dollar 16.102.000 820.069 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 25.110
Mexikanischer Peso US-Dollar 9.800.000 500.199 23-Jan.-20 BNP Paribas 14.314
Mexikanischer Peso US-Dollar 1.613.000 83.919 23-Jan.-20 HSBC Bank plc 941
Südafrikanischer Rand US-Dollar 5.542.020 384.204 23-Jan.-20 UBS AG 8.340
Südafrikanischer Rand US-Dollar 8.457.894 572.120 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 25.384
Südafrikanischer Rand US-Dollar 7.375.600 509.487 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 12.728
Südafrikanischer Rand US-Dollar 7.375.600 509.341 23-Jan.-20 UBS AG 12.857
Südafrikanischer Rand US-Dollar 5.542.020 384.373 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 8.189
Thailändischer Baht US-Dollar 5.900.000 195.481 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 1.417
Thailändischer Baht US-Dollar 5.800.000 192.168 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 1.393
Thailändischer Baht US-Dollar 5.800.000 192.139 23-Jan.-20 HSBC Bank plc 1.418
Thailändischer Baht US-Dollar 5.800.000 192.168 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 1.393
Thailändischer Baht US-Dollar 5.900.000 195.448 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 1.446
Thailändischer Baht US-Dollar 5.800.000 192.136 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 1.421
US-Dollar Türkische Lira 304.848 1.776.000 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 7.136
US-Dollar Türkische Lira 985.794 5.748.102 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited 22.332
US-Dollar Türkische Lira 493.012 2.874.051 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc 11.268
Euro US-Dollar 59.467.840 66.546.000 29-Jan.-20 Lloyds Bank plc 300.028
Euro US-Dollar 33.702.898 37.350.000 14-Feb.-20 Morgan Stanley 526.568
Euro US-Dollar 2.291.335 2.550.000 14-Feb.-20 HSBC Bank plc 26.284
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BNY Mellon Absolute Return Bond Fund Forts.
Japanischer Yen US-Dollar 1.605.109 14.825 22-Jan.-20 HSBC Bank plc (21)
Sterling Euro 640.099 760.000 22-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (7.442)
Türkische Lira US-Dollar 5.069.637 850.000 22-Jan.-20 UBS AG (2.206)
US-Dollar Australischer Dollar 10.800.078 15.768.379 22-Jan.-20 RBC Capital 

Markets (236.281)
US-Dollar Euro 850.000 762.983 22-Jan.-20 RBC Capital 

Markets (6.885)
US-Dollar Euro 850.000 762.285 22-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch (6.188)
US-Dollar Euro 850.000 761.664 22-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (5.566)
US-Dollar Euro 1.608.173 1.440.000 22-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (9.487)
US-Dollar Euro 850.000 760.118 22-Jan.-20 Morgan Stanley (4.020)
US-Dollar Sterling 9.998.352 7.597.660 22-Jan.-20 HSBC Bank plc (38.687)
US-Dollar Sterling 826.789 630.000 22-Jan.-20 HSBC Bank plc (5.233)
Euro Ungarischer Forint 1.010.788 340.799.846 23-Jan.-20 HSBC Bank plc (19.761)
Türkische Lira US-Dollar 5.873.648 1.007.063 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (22.587)
Türkische Lira US-Dollar 2.016.675 348.230 23-Jan.-20 HSBC Bank plc (9.945)
US-Dollar Mexikanischer Peso 2.997.288 58.340.000 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (67.802)
US-Dollar Südafrikanischer Rand 500.925 7.394.910 23-Jan.-20 BNP Paribas (21.563)
US-Dollar Südafrikanischer Rand 496.725 7.339.400 23-Jan.-20 BNP Paribas (21.792)
US-Dollar Südafrikanischer Rand 499.763 7.375.884 23-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (21.395)
US-Dollar Südafrikanischer Rand 739.754 11.057.449 23-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (40.486)
US-Dollar Südafrikanischer Rand 567.802 8.458.000 23-Jan.-20 Bank of America 

Merrill Lynch (29.231)
US-Dollar Thailändischer Baht 2.348.289 70.869.000 23-Jan.-20 HSBC Bank plc (16.813)
US-Dollar Türkische Lira 476.616 2.853.376 23-Jan.-20 BNP Paribas (242)
US-Dollar Türkische Lira 502.780 3.009.650 23-Jan.-20 HSBC Bank plc (201)
US-Dollar Euro 520.000 470.507 29-Jan.-20 HSBC Bank plc (8.162)
US-Dollar Euro 2.270.000 2.052.974 29-Jan.-20 Morgan Stanley (34.657)
US-Dollar Euro 1.210.000 1.090.383 29-Jan.-20 HSBC Bank plc (14.540)
US-Dollar Euro 1.160.000 1.034.282 29-Jan.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (2.895)
US-Dollar Euro 12.160.000 10.938.213 29-Jan.-20 Lloyds Bank plc (126.434)
US-Dollar Euro 1.100.000 981.513 29-Jan.-20 Morgan Stanley (3.474)
US-Dollar Euro 15.200.000 13.604.894 29-Jan.-20 Natwest Markets 

Plc (90.171)
US-Dollar Brasilianischer Real 968.698 3.925.360 04-Feb.-20 Goldman Sachs (5.342)
US-Dollar Euro 1.160.000 1.035.167 14-Feb.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (4.792)
US-Dollar Euro 596.000 535.881 14-Feb.-20 Citigroup Global 

Markets Limited (6.481)
US-Dollar Euro 1.910.000 1.701.586 14-Feb.-20 Natwest Markets 

Plc (5.019)
US-Dollar Euro 420.000 376.135 14-Feb.-20 Natwest Markets 

Plc (3.068)
US-Dollar Euro 5.760.000 5.194.815 20-Feb.-20 Lloyds Bank plc (80.325)

EUR (2.938.159)

Netto EUR 549.475

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse CHF T (Acc) (Hedged)
Schweizer Franken Euro 32.285 29.542 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 202

EUR 202

CHF 219

Devisenterminkontrakte Forts. Nicht 
realisierter 

Gewinn/(Verlust)Kauf Verkauf Summe (K) Summe (V)
Abrechnungs-

datum Kontrahent

       
BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse Sterling T (Acc) (Hedged) 
Sterling Euro 1.584 1.858 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 5
Sterling Euro 277.495 324.304 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 2.022

EUR 2.027

GBP 1.723

Euro Sterling 1.858 1.584 02-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (5)

Sterling Euro 8.302.962 9.862.486 15-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (98.467)

EUR (98.472)

GBP (83.700)

Netto EUR (96.445)

Netto GBP (81.977)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse Sterling W (Acc) (Hedged)
Sterling Euro 7.759 9.097 03-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 32
Euro Sterling 92.643 77.412 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 1.609
Euro Sterling 85.193 71.754 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 812
Euro Sterling 24.090 20.283 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 238
Euro Sterling 3.917 3.331 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon -
Euro Sterling 3.782 3.199 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 20
Euro Sterling 1.400 1.168 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 26
Sterling Euro 6.774 7.937 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 28
Sterling Euro 14.308 16.780 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 47
Sterling Euro 141.279 165.410 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 730
Sterling Euro 9.724 11.432 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 3

EUR 3.545

GBP 3.013

Euro Sterling 16.785 14.308 02-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (48)

Euro Sterling 7.941 6.774 03-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (28)

Euro Sterling 9.092 7.759 15-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (32)

Euro Sterling 3.255 2.780 15-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (14)

Sterling Euro 3.000 3.548 15-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (20)

Sterling Euro 2.054 2.435 15-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (19)

Sterling Euro 3.158 3.750 15-Jan.-20 The Bank of 
New York Mellon (36)
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BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse Sterling W (Acc) (Hedged) Forts.
Sterling Euro 92.815.232 110.248.476 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (1.100.714)
Sterling Euro 158 187 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (1)

EUR (1.100.912)

GBP (935.762)

Netto EUR (1.097.367)

Netto GBP (932.749)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse Sterling W (Inc) (Hedged)
Sterling Euro 188.159 223.501 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (2.231)

EUR (2.231)

GBP (1.896)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse Sterling X (Acc) (Hedged)
Sterling Euro 10.119.336 12.020.025 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (120.007)

EUR (120.007)

GBP (102.005)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse USD R (Hedged)
US-Dollar Euro 5.592.788 5.040.644 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (63.472)

EUR (63.472)

USD (71.263)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse USD T (Hedged)
US-Dollar Euro 8.193.684 7.384.769 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (92.990)

EUR (92.990)

USD (104.405)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse USD W (Acc) (Hedged)
Euro US-Dollar 332.195 372.069 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 1.081
Euro US-Dollar 168.362 186.888 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon 2.045

EUR 3.126

USD 3.510

Devisenterminkontrakte Forts. Nicht 
realisierter 

Gewinn/(Verlust)Kauf Verkauf Summe (K) Summe (V)
Abrechnungs-

datum Kontrahent

       
BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse USD W (Acc) (Hedged) Forts.
US-Dollar Euro 3.990.735 3.596.752 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (45.291)

EUR (45.291)

USD (50.850)

Netto EUR (42.165)

Netto USD (47.340)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse USD W (Inc) (Hedged)
US-Dollar Euro 102.728 92.586 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (1.166)

EUR (1.166)

USD (1.309)

BNY Mellon Absolute Return Bond Fund 
Anteilsklasse USD X (Acc) (Hedged)
US-Dollar Euro 104.499 94.183 15-Jan.-20 The Bank of 

New York Mellon (1.186)

EUR (1.186)

USD (1.332)
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