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受益者のみなさまへ 
毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお礼申し上げ

ます。 
さて、「アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａ

プレミアム（為替ヘッジあり）」は、このたび第４
期の決算を⾏いました。 

ここに、当期の運用状況をご報告申し上げます。 
今後とも⼀層のお引き⽴てを賜りますよう、お願

い申し上げます。 

●当ファンドの仕組み 
当ファンドの仕組みは次のとおりです。 

商 品 分 類 追加型投信／内外／株式 
信 託 期 間 2027年８⽉９⽇まで（信託設定⽇：2022年７⽉22⽇） 

運 用 方 針 

・ ⽇本を含む世界各国の株式等を実質的な主要投資対象とし、信託財産
の成⻑を目指して運用を⾏います。 

・ 主要投資対象ファンド＊への投資を通じて、⽇本を含む世界の株式等
に投資します。 
＊主要投資対象ファンド： 
アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マ―ジャー・アービト
ラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ（為替ヘッジあり） 

・ 公表されたＭ＆Ａ（企業の合併および買収）案件等において、買収の
公表と成⽴との間で発⽣する価格差（スプレッド）を収益の源泉とし
ます。投資に当たっては、⼀般的にマ―ジャー・アービトラージとし
て知られている戦略を使用します。ルールベースのアプローチからリ
スクプレミアムを体系的に把握し、成⽴する可能性が最も⾼い案件へ
の投資に焦点を合わせます。 

・ 主要投資対象ファンドの運用は、アライアンス・バーンスタイン・エ
ル・ピーに委託します。 
※ アライアンス・バーンスタインには、アライアンス・バーンスタイ

ン・エル・ピーとその傘下の関連会社を含みます。 
・ 当ファンドは、ファンド・オブ・ファンズ方式により運用を⾏います。 
・ 主要投資対象ファンドにおいて、原則として主要投資対象ファンド

の純資産総額を⽶ドル換算した額と同額程度の⽶ドル売り円買いの
為替取引を⾏い、円に対する⽶ドルの為替変動リスクの軽減を図り
ます。 

主 要 
運 用 対 象 

アライアン ス・バー ンスタ イン ・ 
Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

ルクセンブルグ籍円建外国投資信託受益証券「アラ
イアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マ―
ジャー・アービトラージ クラスS1J JPY Hシェ
アーズ（為替ヘッジあり）」、ルクセンブルグ籍外国投
資信託受益証券「アライアンス・バーンスタイン－
ショート・デュレーション・ボンド・ポートフォリオ 
クラス S1 2シェアーズ（⽶ドル建て）」 

ア ラ イ ア ン ス ・ バ ー ン ス タ イ ン ・ 
ファンドⅢ－マ―ジャー・アービトラージ クラス 
S1J JPY Hシェアーズ（為替ヘッジあり） 

⽇本を含む世界の株式等 

アライアンス・バーンスタイン－ショート・ 
デュレーション・ボンド・ポートフォリオ  
クラス S1 2シェアーズ（⽶ドル建て） 

多様な通貨建ての投資適格債券への投資を⾏います。 

主 な 
投 資 制 限 

アライアン ス・バー ンスタ イン ・ 
Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

・ 投資信託証券への投資割合には制限を設けません。 
・ 外貨建資産への実質投資割合には制限を設けま

せん。 
・ 株式への直接投資は⾏いません。 

ア ラ イ ア ン ス ・ バ ー ン ス タ イ ン ・ 
ファンドⅢ－マ―ジャー・アービトラージ クラス 
S1J JPY Hシェアーズ（為替ヘッジあり） 

・ ポートフォリオの借入総額は、純資産総額の10%
を上限とします。 

アライアンス・バーンスタイン－ショート・ 
デュレーション・ボンド・ポートフォリオ  
クラス S1 2シェアーズ（⽶ドル建て） 

・ ポートフォリオの借入総額は、純資産総額の10%
を上限とします。 

・ 転換社債への投資割合は信託財産の25%以下、
短期⾦融商品への投資割合は信託財産の30%以
下、株式への投資割合は、信託財産の10%以下と
します。 

分 配 方 針 

原則として、毎決算時（毎年２⽉７⽇および８⽉７⽇。休業⽇の場合は
翌営業⽇）に、以下の方針に基づき分配を⾏います。 
・ 分配対象額の範囲は、経費控除後の利⼦・配当等収益および売買益（評

価益を含みます。）等の全額とします。 
・ 分配⾦額は、委託会社が基準価額⽔準、市場動向等を勘案して決定し

ます。ただし、将来の収益分配⾦の⽀払いおよび⾦額について保証す
るものではなく、分配対象額が少額の場合には、収益分配を⾏わない
こともあります。 

・ 留保益の運用については、特に制限を設けず、「基本方針」および「運
用方法」に基づいて運用を⾏います。 

 

 
アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム 
（為替ヘッジあり） 
追加型投信／内外／株式 
第４期(決算⽇2024年８⽉７⽇) 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％ ％ 百万円 

2022年７月22日 10,000 － － － 1 

１期(2023年２月７日) 9,551 0 △4.5 98.3 302 

２期(2023年８月７日) 9,344 0 △2.2 98.2 341 

３期(2024年２月７日) 9,392 0 0.5 98.7 212 

４期(2024年８月７日) 9,256 0 △1.4 97.7 170 
 

（注） 設定日の基準価額は、当初設定時の価額です。また設定日の純資産総額は、当初設定元本総額を表示しております。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ 

2024年２月７日 9,392 － 98.7 

２月末 9,342 △0.5 98.5 

３月末 9,389 △0.0 97.9 

４月末 9,096 △3.2 98.2 

５月末 9,059 △3.5 98.2 

６月末 9,049 △3.7 98.2 

７月末 9,351 △0.4 98.4 

(期  末)    

2024年８月７日 9,256 △1.4 97.7 
 

（注） 各騰落率は期首比です。 

（注） 月末は、各月の最終営業日です。 
 
※ ベンチマークおよび参考指数について 

当ファンドの運用方針と類似した適切な指標が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を設けておりません。 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

  
アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり）(以下「当ファンド」ということが

あります。)の運用状況をご報告いたします。 

 

  

  

  
（注） 分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォー

マンスを示すものです。 

（注） 分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入価額により課税条件も異な

ります。したがって、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注） 上記騰落率は、小数第２位を四捨五入して表示しております。 

（注） 分配金再投資基準価額は、期首（2024年２月７日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

 

○基準価額等の推移 

当ファンドの基準価額(分配金(税込み)再投資)は前期末比で下落となりました。 

 

○基準価額の主な変動要因 

ルクセンブルグ籍円建外国投資信託受益証券「アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マージャー・

アービトラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ（為替ヘッジあり）」への投資を通じて運用を行います。当期に

おける基準価額の主な変動要因は、次のとおりです。 

 

上昇要因 

・ 企業の合併および買収(M&A)案件完了 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

下落要因 

・ M&A案件破談 

・ 為替のヘッジコスト 

 

  
【世界の株式市場】 

世界の株式市場は、前期末比で上昇しました。 

期初から2024年３月末にかけては、世界的な半導体関連銘柄の値上がりや米国経済のソフトランディング

への期待、欧州経済の回復傾向、欧米の中央銀行による利下げ観測の高まりなどから、上昇基調で推移しまし

た。その後４月中旬にかけては、米国の利下げ観測の後退、中東情勢緊迫化への警戒などを背景に下落しまし

た。しかし４月下旬以降７月半ばにかけては、米国主要企業の堅調な業績発表や欧米中央銀行の利下げ観測の

高まりなどから、再び上昇基調となりました。その後期末にかけては、テクノロジー関連銘柄の利益確定売り

に加えて、予想を下回る７月の米雇用統計を受けて米国経済の先行きへの懸念が強まり、下落しました。 

 

  
【当ファンド】 

当ファンドは、ルクセンブルグ籍円建外国投資信託受益証券「アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－

マージャー・アービトラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ（為替ヘッジあり）」を主要投資対象とし、投資割

合は高位を維持しました。 

また、「アライアンス・バーンスタイン－ショート・デュレーション・ボンド・ポートフォリオ クラス S1 

2シェアーズ（米ドル建て）」にも投資を行いました。 

 

【アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マージャー・アービトラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ（為

替ヘッジあり）】 

日本を含む世界の株式等を主要投資対象とし、合併および合併関連活動からのリスク調整後のリターンを

通じて、投資元本の長期的な成長を目指します。原則として、純資産総額を米ドル換算した額とほぼ同額程度

の米ドル売り円買いの為替取引を行い、円に対する米ドルの為替変動リスクの低減を図ります。 

運用にあたっては、一般的にマージャー・アービトラージとして知られている戦略を使用し、買収の公表と

成立との間で発生する価格差(スプレッド)を捉えるべく、買収が成立する可能性が最も高いと判断する案件

への投資に焦点を合わせました。 

 

【アライアンス・バーンスタイン－ショート・デュレーション・ボンド・ポートフォリオ クラス S1 2シェアー

ズ（米ドル建て）】 

主として世界の投資適格債に投資することにより、高水準のトータル・リターンの獲得を目指します。米ド

ル建て以外のポジションは、為替変動リスクを軽減するために、米ドル建てとなるよう為替ヘッジを行うこと

もあります。 

運用にあたっては、当期も引き続き、計量分析とファンダメンタル分析に基づき、魅力的であると判断した

債券セクターや銘柄への投資を行いました。 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

  
当ファンドはベンチマークおよび参考指数を設けて

おりません。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
当期の収益分配は、長期的な信託財産の成長を目指す観点から、見送ることとしました。なお、収益分配に

充てなかった利益については、信託財産内に留保し、「運用の基本方針」に基づいて運用を行います。 

 

分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第４期 

2024年２月８日～ 
2024年８月７日 

当期分配金 －  

(対基準価額比率) －％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 －  
 

（注） 対基準価額比率は当期分配金（税込み）の当期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注） 「当期の収益」、「当期の収益以外」は小数以下切り捨てで算出しているため合計が「当期分配金」と一致しない場合があります。 

（注） 上記表は、経費控除後の数値です。分配金の計算過程については、「損益の状況」の注記をご覧ください。 

 

  

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金込みです。 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

  
【当ファンド】 

ルクセンブルグ籍円建外国投資信託受益証券「アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マージャー・

アービトラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ（為替ヘッジあり）」を主要投資対象とし、投資割合は高位を維

持します。 

 

【アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マージャー・アービトラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ（為

替ヘッジあり）】 

米国のM&A市場は、2024年に入って活性化し始めており、米国のM&Aのボリュームは前年同期比で回復してい

ます。今後、米連邦準備理事会(FRB)の利下げが実行されれば、企業の資金調達コストが低下することでM&A活

動が増え、投資機会は更に増加するとみています。 

引き続き、主として合併および合併関連活動からのリスク調整後のリターンを通じて、投資元本の長期的な

成長を目指します。 

 

【アライアンス・バーンスタイン－ショート・デュレーション・ボンド・ポートフォリオ クラス S1 2シェアー

ズ（米ドル建て）】 

引き続き、主として世界の投資適格債に投資することにより、高水準のトータル・リターンの獲得を目指し

ます。 

 
※将来の市場環境の変動等により、当該運用方針が変更される場合があります。 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

○１万口当たりの費用明細 (2024年２月８日～2024年８月７日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 47  0.507  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 3)  (0.027)  委託した資金の運用、基準価額の算出等の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (43)  (0.465)  購入後の情報提供、交付運用報告書等各種書類の送付、口座内での
ファンドの管理および事務手続き等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） ( 1)  (0.015)  運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

（b） そ の 他 費 用 5   0.050   (b)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ そ の 他 ） ( 5)  (0.050)  その他は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用、信託財 
産に関する租税、信託事務の処理に要する諸費用、受益権の管理事 
務に係る費用、計理業務関係費用、印刷業者等に支払う法定書類の 
作成・印刷・交付および届出に係る費用等 

 合 計 52   0.557    

期中の平均基準価額は、9,214円です。  

 
（注） 期中の費用（消費税等の課されるものは消費税等相当額を含めて表示）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法に

より算出した結果です。 

（注） 各金額は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。ただし、平均基準価額は円未満切り捨て。 

（注） 各項目の費用は、当ファンドが組み入れている投資信託証券（親投資信託を除く。）が支払った費用を含みません。 

（注） 組入投資信託証券の直近の計算期末時点における「１万口当たりの費用明細」が取得できるものについては「組入ファンドの概要」に

表示することとしております。 

（注） 各比率は、１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ごとに

小数第３位未満は四捨五入してあります。 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

（参考情報） 

◯総経費率 

当期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料および有

価証券取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数

で除した総経費率（年率）は2.00％です。 
 

  

  
（注） 当ファンドの費用は１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。 

（注） 各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価証券取引税を含みません。 

（注） 各比率は、年率換算した値です。 

（注） 投資先ファンドとは、当ファンドが組み入れている投資信託証券（親投資信託を除く。）です。 

（注） 当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含み、投資先ファンドが支払った費用を含みません。 

（注） 当ファンドの費用と投資先ファンドの費用は、計上された期間が異なる場合があります。 

（注） 上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは異なります。   
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

○売買及び取引の状況 (2024年２月８日～2024年８月７日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国 
内 

 口 千円 口 千円  
アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マージャー・ 
アービトラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ(為替ヘッジあり) 

－ － 4,369 41,140  
 
（注） 金額は受け渡し代金。 
（注） 金額の単位未満は切り捨て。 
（注） －印は該当なし。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2024年２月８日～2024年８月７日) 

 

 該当事項はございません。 

 
利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される利害関係人です。 

 

○組入資産の明細 (2024年８月７日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 口 口 千円 ％ 
アライアンス・バーンスタイン・ファンドⅢ－マージャー・ 
アービトラージ クラスS1J JPY Hシェアーズ(為替ヘッジあり) 

22,043 17,674 166,595 97.7 

合 計 22,043 17,674 166,595 97.7 
 
（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合。 
（注） 評価額の単位未満は切り捨て。 

 

 

 

銘 柄 

期首(前期末) 当 期 末 

口   数 口   数 
評    価    額 

比   率 
外貨建金額 邦貨換算金額 

(アメリカ) 口 口 千米ドル 千円 ％ 
アライアンス・バーンスタイン－ショート・デュレーション・ 
ボンド・ポートフォリオ クラス S1 2シェアーズ（米ドル建て） 

4 4 0.07875 11 0.0 

合 計 4 4 0.07875 11 0.0 
 
（注） 邦貨換算金額は、当期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。 
（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合。 
（注） 評価額の単位未満は切り捨て。ただし、単位未満の場合は小数で記載。   

投資信託証券 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

○投資信託財産の構成 (2024年８月７日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 166,607 97.2 

コール・ローン等、その他 4,842 2.8 

投資信託財産総額 171,449 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切り捨て。 
（注） 当期末における外貨建純資産（11千円）の投資信託財産総額（171,449千円）に対する比率は0.0％です。 
（注） 外貨建資産は、当期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。なお、邦貨換算に使用した為替レー

トは、１米ドル＝147.04円です。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2024年８月７日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 171,449,159   

 コール・ローン等 4,842,083   

 投資信託受益証券(評価額) 166,607,061   

 未収利息 15   

(B) 負債 1,000,700   

 未払信託報酬 911,375   

 その他未払費用 89,325   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 170,448,459   

 元本 184,141,708   

 次期繰越損益金 △ 13,693,249   

(D) 受益権総口数 184,141,708口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,256円 

 
（注） 期首元本額226,406,171円、期中追加設定元本額72,648円、期中

一部解約元本額42,337,111円。当期末現在における１口当たり
純資産額0.9256円。 

（注） 当期末現在において純資産総額が元本を下回っており、その差
額は△13,693,249円です。 

○損益の状況 (2024年２月８日～2024年８月７日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       423   

 受取利息 200   

 支払利息 △       623   

(B) 有価証券売買損益 △ 1,488,029   

 売買益 529,473   

 売買損 △ 2,017,502   

(C) 信託報酬等 △ 1,000,700   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 2,489,152   

(E) 前期繰越損益金 △ 7,317,317   

(F) 追加信託差損益金 △ 3,886,780   

 (配当等相当額) (△     6,461)  

 (売買損益相当額) (△ 3,880,319)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △13,693,249   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △13,693,249   

 追加信託差損益金 △ 3,886,780   

 (配当等相当額) (△     6,461)  

 (売買損益相当額) (△ 3,880,319)  

 繰越損益金 △ 9,806,469   
 

（注） 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによ
るものを含みます。 

（注） 損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費税
等相当額およびその他費用等を含めて表示しています。 

（注） 損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追
加設定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差額分
をいいます。 

（注） 第４期計算期間末における費用控除後の配当等収益額（0円）、
費用控除後・繰越欠損金補填後の有価証券売買等損益額（0円）
より分配対象収益額は0円（10,000口当たり0円）ですが、当期
に分配した金額はありません。 
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アライアンス・バーンスタイン・Ｍ＆Ａプレミアム（為替ヘッジあり） 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
 
 

○お知らせ 

2024年２月８日以降において、当ファンドの信託約款について、以下に掲げる事項を内容とする変更を行い

ました。 

 

受益者に対して行う公告の方法を電子公告に変更したため、所要の変更を行いました。 

 （変更日：2024年３月１日） 
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Shares 

 
Value 
(USD) 

Net Assets 
% 

TRANSFERABLE SECURITIES QUOTED ON A STOCK EXCHANGE OR DEALT IN ON ANOTHER REGULATED MARKET 

COMMON STOCKS      

HEALTH CARE      

BIOTECHNOLOGY 
Cerevel Therapeutics Holdings, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   315,715 $ 13,386,316 5.1% 
ImmunoGen, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   371,648 11,019,363 4.2 
Karuna Therapeutics, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   38,836 12,291,982 4.8 
Mirati Therapeutics, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   219,556 12,898,913 5.0 
RayzeBio, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   62,470 3,883,760 1.5 

    53,480,334 20.6 

HEALTH CARE PROVIDERS & SERVICES 
Amedisys, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   155,100 14,743,806 5.4 
Olink Holding AB (ADR) † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   426,935 10,737,416 3.9 

    25,481,222 9.3 

 78,961,556 29.9 

MATERIALS 

CHEMICALS 
Chr Hansen Holding A/S † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   149,994 12,579,583 4.9 

CONTAINERS & PACKAGING 
Westrock Co. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   378,580 15,718,643 5.8 

METALS & MINING 
United States Steel Corp. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   163,496 7,954,081 3.0 

    36,252,307 13.7 

CONSUMER STAPLES 

CONSUMER STAPLES DISTRIBUTION & RETAIL 
Albertsons Cos., Inc.–Class A † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   595,195 13,689,485 5.4 

FOOD PRODUCTS 
Sovos Brands, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   573,840 12,641,695 4.9 

    26,331,180 10.3 

CONSUMER DISCRETIONARY 

HOTELS, RESTAURANTS & LEISURE 
Bluegreen Vacations Holding Corp. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   43,266 3,250,141 1.2 
NEOGAMES SA † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   149,516 4,280,642 1.6 

    7,530,783 2.8 

HOUSEHOLD DURABLES 
iRobot Corp. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   88,821 3,437,373 1.4 

SPECIALTY RETAIL 
Chico’s FAS, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   357,599 2,710,600 1.1 

TEXTILES, APPAREL & LUXURY GOODS 
Capri Holdings Ltd. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   224,781 11,292,998 4.3 

    24,971,754 9.6 

FINANCIALS 

BANKS 
American National Bankshares, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   66,212 3,227,835 1.2 
Cambridge Bancorp † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   25,486 1,768,728 0.6 
Lakeland Bancorp, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   413,399 6,114,171 2.0 

    11,110,734 3.8 

INSURANCE 
American Equity Investment Life Holding Co. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 215,590 12,029,925 4.6 

    23,140,659 8.4 

INFORMATION TECHNOLOGY 

SOFTWARE 
Alteryx, Inc.–Class A † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   26,751 1,261,578 0.5 
Splunk, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   98,232 14,965,647 5.7 

    16,227,225 6.2 
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Shares

 
Value 
(USD) 

Net Assets 
% 

INDUSTRIALS 

COMMERCIAL SERVICES & SUPPLIES      
Smart Metering Systems PLC † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   36,821 $ 441,179 0.2% 
SP Plus Corp. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   116,724 5,982,104 2.2 

    6,423,283 2.4 

PASSENGER AIRLINES      
Hawaiian Holdings, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   337,383 4,790,838 1.9 
Spirit Airlines, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   141,306 2,316,005 0.9 

    7,106,843 2.8 

 13,530,126 5.2 

UTILITIES   

ELECTRIC UTILITIES      
PNM Resources, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   302,948 12,602,636 4.9 

REAL ESTATE   

INDUSTRIAL REITs      
Intervest Offices & Warehouses NV † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   48,703 1,112,950 0.5 

RETAIL REITs      
Spirit Realty Capital, Inc. † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   169,631 7,411,178 2.8 

    8,524,128 3.3 

ENERGY   

ENERGY EQUIPMENT & SERVICES      
PGS ASA † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   1,907,301 1,603,157 0.6 

OIL, GAS & CONSUMABLE FUELS      
Euronav NV † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   308,623 5,428,678 2.2 

    7,031,835 2.8 

COMMUNICATION SERVICES   

INTERACTIVE MEDIA & SERVICES      
Adevinta ASA † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   26,562 293,452 0.1 

    247,866,858 94.4 

WARRANTS   

DIVERSIFIED   

SPECIAL PURPOSE ACQUISITION COMPANY      
Churchill Capital Corp. VII, expiring 02/17/2026 † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   712 93 0.0 
DP Cap Acquisition Corp. I, expiring 11/12/2028 † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   7,366 147 0.0 
Everest Consolidator Acquisition Corp., expiring 07/19/2028 † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   7,390 961 0.0 
Rigel Resource Acquisition Corp., expiring 11/09/2026 † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   7,364 736 0.0 
Social Leverage Acquisition Corp. I, expiring 02/17/2028 † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   1,240 24 0.0 

    1,961 0.0 

INDUSTRIALS   

ELECTRICAL EQUIPMENT      
Complete Solaria, Inc., expiring 07/14/2028 † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   3,950 69 0.0 

    2,030 0.0 

    247,868,888 94.4 

SECURITIES SOLD SHORT 

COMMON STOCKS   

ENERGY   

ENERGY EQUIPMENT & SERVICES      
TGS ASA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   (130,270) (1,691,696) (0.8) 

REAL ESTATE   

RETAIL REITs      
Realty Income Corp. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   (129,257) (7,421,936) (3.0) 

MATERIALS   

CHEMICALS      
Novozymes A/S–Class B . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   (224,692) (12,352,081) (4.7) 

FINANCIALS   

BANKS      
Atlantic Union Bankshares Corp.  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   (89,399) (3,266,640) (1.2) 
Eastern Bankshares, Inc.  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   (126,295) (1,793,390) (0.7) 
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Rate 

 
Date 

 
Shares/Principal 

(-)/(000) 
Value 
(USD) 

Net Assets 
% 

Provident Financial Services, Inc.  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   (343,906) $ (6,200,625) (2.1)% 

    (11,260,655) (4.0) 

CAPITAL MARKETS      
Brookfield Asset Management Ltd.–Class A . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   (36,650) (1,472,230) (0.5) 

    (12,732,885) (4.5) 

    (34,198,598) (13.0) 

MONEY MARKET INSTRUMENTS      

U.S. TREASURY BILLS   
U.S. Treasury Bill . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.00% 02/22/2024 USD 7,200 7,146,042 2.7 
U.S. Treasury Bill . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.00% 05/02/2024 5,170 5,080,248 2.0 
U.S. Treasury Bill † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.00% 05/16/2024 7,000 6,865,469 2.6 
U.S. Treasury Bill † . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.00% 05/23/2024 10,000 9,798,636 3.7 
U.S. Treasury Bill . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.00% 05/30/2024 4,000 3,915,980 1.5 

    32,806,375 12.5 

    246,476,665 93.9 

OTHER TRANSFERABLE SECURITIES 

COMMON STOCKS    

HEALTH CARE    

BIOTECHNOLOGY      
Chinook Therapeutics, Inc. † (a) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   268,667 104,780 0.0 

HEALTH CARE PROVIDERS & SERVICES      
ABIOMED, Inc. † (a) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   22,778 23,233 0.0 

    128,013 0.0 

INFORMATION TECHNOLOGY    

COMMUNICATIONS EQUIPMENT      
GCI Liberty, Inc. † (a) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   2,224 0 0.0 

MATERIALS    

PAPER & FOREST PRODUCTS      
Resolute Forest Products, Inc. † (a) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   22,941 0 0.0 

    128,013 0.0 

Total Investments      
(cost $242,794,913) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .    $246,604,678 93.9% 

Time Deposits 
ANZ, London (b) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.88% —  20 0.0 
Citibank, New York (b) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4.68% —  1,159,707 0.4 
HSBC, London (b) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4.16% —  512 0.0 
Scotiabank, Toronto (b) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3.80% —  65 0.0 
SEB, Stockholm (b) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.69% —  3,278 0.0 
SEB, Stockholm (b) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.72% —  2,600 0.0 
SMBC, Tokyo (b) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2.86% —  10,300 0.0 

Total Time Deposits . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .    1,176,482 0.4 

Other assets less liabilities . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .    14,918,226 5.7 

Net Assets . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .    $262,699,386 100.0% 

FORWARD FOREIGN CURRENCY CONTRACTS 

Counterparty 

Contracts to 
Deliver 
(000) 

In Exchange 
For 

(000) 
Settlement 

Date 

Unrealized 
Appreciation 

(Depreciation) 

Brown Brothers Harriman & Co.  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . JPY 50 USD 0* 01/04/2024 $ (1) 
Brown Brothers Harriman & Co.  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . USD 55 JPY 7,840 01/04/2024 254 
Brown Brothers Harriman & Co.+ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . JPY 83,580 USD 589 01/09/2024 (4,835) 
Brown Brothers Harriman & Co.+ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . USD 28,560 JPY 4,182,471 01/09/2024 1,131,196 
Brown Brothers Harriman & Co.+ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . USD 21,152 AUD 31,044 01/29/2024 22,609 
Brown Brothers Harriman & Co.+ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . USD 654 AUD 957 01/29/2024 (1,067) 
Goldman Sachs & Co., LLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . EUR 5,470 USD 5,833 01/10/2024 (206,870) 
Goldman Sachs & Co., LLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . USD 6,293 EUR 5,875 01/10/2024 194,066 
Goldman Sachs & Co., LLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . GBP 3,456 USD 4,299 01/25/2024 (107,367) 
Goldman Sachs & Co., LLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . USD 2,349 GBP 1,847 01/25/2024 5,402 
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Counterparty 

Contracts to 
Deliver 
(000) 

In Exchange 
For 

(000) 
Settlement 

Date 

Unrealized 
Appreciation 

(Depreciation) 

Goldman Sachs & Co., LLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . DKK 1,483 USD 215 02/16/2024 $ (4,824) 

  $1,028,563 

   Appreciation $1,353,527 
   Depreciation $ (324,964) 

+ Used for share class hedging purposes. 

TOTAL RETURN SWAPS 

Counterparty & 
Referenced Obligation 

# of Shares 
or Units 

Rate Paid/ 
Received 

Notional 
Amount 

(000) 
Maturity 

Date 

Unrealized 
Appreciation 

(Depreciation) 

Receive Total Return on Reference Obligation  
Goldman Sachs International      

Dechra Pharmaceuticals PLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 283,469 SONIA plus 0.35% GBP 10,460 07/15/2025 $ 592,551 
Network International Holdings PLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,196,447 SONIA plus 0.35% GBP 4,615 07/15/2025 62,445 
Network International Holdings PLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . 566,394 SONIA plus 0.40% GBP 2,215 07/15/2025 (8,950) 

Pay Total Return on Reference Obligation  
Goldman Sachs International      

Smurfit Kappa Group PLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 343,862 SOFR minus 0.45% USD 11,851 07/15/2025 (1,779,478) 
Smurfit Kappa Group PLC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34,718 SOFR minus 0.35% USD 1,307 07/15/2025 (69,492) 

Morgan Stanley Capital Services LLC      
Novozymes A/S . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,190 CIBOR minus 0.40% DKK 1,647 10/20/2025 (16,798) 

Total . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .     $(1,219,722) 

    Appreciation $ 654,996 
    Depreciation $(1,874,718) 

† Position, or a portion thereof, has been segregated as margin for short sales. 

* Contract amount less than 500. 

(a) Fair valued as determined in accordance with procedures established by and under the general supervision of the AIFM’s Board of 
Managers. 

(b) Overnight deposit. 

Currency Abbreviations: 

AUD - Australian Dollar 

DKK - Danish Krone 

EUR - Euro 

GBP - Great British Pound 

JPY - Japanese Yen 

USD - United States Dollar 

Glossary: 

ADR - American Depositary Receipt 

CIBOR - Copenhagen Interbank Offered Rate 

REIT - Real Estate Investment Trust 

SOFR - Secured Overnight Financing Rate 

SONIA - Sterling Overnight Index Average 

See notes to financial statements. 
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