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Partners Group Private Equity Performance Holding
Limited
Die Partners Group Private Equity Performance Holding
Limited („P³“; „Gesellschaft“) ist eine nach dem Recht von
Guernsey gegründete Gesellschaft mit beschränkter Haf-
tung mit Sitz in Guernsey, Channel Islands. Der Zweck der
Gesellschaft ist die Verwaltung und Betreuung eines Port-
folios aus Beteiligungen an Direktinvestitionen, Private
Equity-Zielfonds und börsennotierten Private Equity-
Gesellschaften. P³ wird in dieser Tätigkeit durch ihren In-
vestment Manager Partners Group AG beraten. Das durch
die Dresdner Bank AG (jetzt Commerzbank AG) im Jahr
2000 emittierte P³ Zertifikat ist an die Wertentwicklung des
durch P³ betreuten Private Equity-Portfolios gekoppelt. Seit
Februar 2003 ist das Zertifikat an der Börse Stuttgart notiert
und börsentäglich handelbar.

Im August 2011 genehmigte die Gesellschaft die Einrichtung
von zwei neuen Unternehmenseinheiten für Partners Group
Investment ICC Limited: P3 New IC Limited, welche für
neue Investitionen der Ungekündigten Tranche verwendet
wird, und P3 Dissolution IC Limited, welche als Cash
Management-Vehikel der Gekündigten Tranche I dient.

Während der Kündigungsperiode, die am 30. November
2015 endete, erhielt die Commerzbank AG weitere Kündi-
gungsanträge im Umfang von 52.4% der zu diesem Zeit-

punkt vebleibenden ausstehenden Zertifikate. Gemäss den 
Zertifikatsbedingungen ist P³ verpflichtet, zwischen dem 1. 
Januar 2016 und dem 15. Dezember 2026 gewisse 
Kapitalausschüt-tungen an die Zertifikatsinhaber 
("Gekündigte Tranche II") zu tätigen.

Während der Kündigungsperiode, die am 30. November 
2020 endete, erhielt die Commerzbank AG weitere Kündi-
gungsanträge im Umfang von 25.0% der zu diesem Zeit-
punkt verbleibenden ausstehenden Zertifikate. Gemäss 
den Zertifikatsbedingungen ist P³ verpflichtet, zwischen 
dem 1. Januar 2021 und dem 31. Dezezmer 2030 (Periode 
kann um ein Jahr verlängert werden) gewisse Kapit-
alausschüttungen an die Zertifikatsinhaber ("Gekündigte 
Tranche III") zu tätigen.

Im Juni 2021 erfolgte die endgültige Kapitalrückzahlung für 
die Investoren der Gekündigten Tranche I, welche auf EUR 
295.34 pro Zertifikat. festgelegt wurde.

Der Innere Wert von P³ wird im Interesse der Investoren 
der Gekündigten Tranchen II & III sowie der Ungekündigten 
Tranche betreut („Ungekündigte Tranche“).

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED

Dieses Dokument ist nicht als Anlagewerbung oder Verkaufsprospekt gedacht und stellt weder eine Offerte noch den Versuch der
Aufforderung zur Offertenstellung für das hier beschriebene Produkt dar. Dieser Bericht wurde unter Verwendung von Finanzdaten erstellt,
die den Büchern und sonstigen Aufzeichnungen des Unternehmens per Berichtsdatum entnommen wurden. Wir sind von der Richtigkeit
der Daten überzeugt, sie wurden jedoch nicht von Dritten geprüft. In diesem Bericht wird die bisherige Performance beschrieben, die nicht
unbedingt ein Indikator für künftige Ergebnisse sein muss. Die Haftung des Unternehmens für Handlungen, die auf der Grundlage der zur
Verfügung gestellten Informationen vorgenommen werden, ist ausgeschlossen. Bitte konsultieren Sie die offiziellen Zeichnungsunterlagen
für eine komplette Übersicht der Konditionen.

Das Titelbild dient lediglich zur Veranschaulichung.
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Kennzahlen

31. März 202531. Dezember 2024In EUR

Ungekündigte Tranche

5'196.605'287.71NAV per Zertifikat

3'288.003'310.00Börsenkurs

-36.7%-37.4%Abschlag zum NAV

80'229'40071'212'388Bruttoliquidität

322'680'687338'060'348Wert der Investitionen

71'524'15873'216'960Nicht abgerufene Zahlungsversprechen

88.9%91.5%Investitionsgrad

-2.4%0.5%Overcommitment-Level inkl. Kreditlinie

69'83669'836Anzahl emittierter Zertifikate

Bruttoliquidität: Per Bilanzstichtag, kalkuliert als Summe des NAVs und nicht genutzte Kreditlinie minus Wert der Investitionen.
Overcommitment-Level inkl. Kreditlinie: Per Bilanzstichtag, kalkuliert als nicht abgerufene Zahlungsversprechen reduziert (i) um das
Nettoumlaufvermögen und (ii) nicht genutzte Kreditlinie, alles dividiert durch den NAV.
Investitionsgrad: per Bilanzstichtag, kalkuliert als Wert der Gesamtinvestitionen dividiert durch den NAV.
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31. März 202531. Dezember 2024In EUR

Gekündigte Tranche II

716.46923.26NAV per Zertifikat

2'665.002'524.00Kum. Ausschüttungen per Zertifikat

12'054'04916'898'418Bruttoliquidität

61'318'95977'653'213Wert der Investitionen

13'626'91114'881'889Nicht abgerufene Zahlungsversprechen

83.6%82.1%Investitionsgrad

2.1%-2.1%Overcommitment-Level inkl. Kreditlinie

102'411102'411Anzahl gekündigte Zertifikate

Bruttoliquidität: Per Bilanzstichtag, kalkuliert als Summe des NAVs und nicht genutzte Kreditlinie minus Wert der Investitionen.
Overcommitment-Level inkl. Kreditlinie: Per Bilanzstichtag, kalkuliert als nicht abgerufene Zahlungsversprechen reduziert (i) um das
Nettoumlaufvermögen und (ii) nicht genutzte Kreditlinie, alles dividiert durch den NAV.
Investitionsgrad: per Bilanzstichtag, kalkuliert als Wert der Gesamtinvestitionen dividiert durch den NAV.

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED
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31. März 202531. Dezember 2024In EUR

Gekündigte Tranche III

2'893.783'640.99NAV per Zertifikat

1'825.001'150.00Kum. Ausschüttungen per Zertifikat

4'331'27516'556'164Bruttoliquidität

62'923'04668'064'081Wert der Investitionen

8'052'3118'662'666Nicht abgerufene Zahlungsversprechen

93.6%80.4%Investitionsgrad

5.5%-9.3%Overcommitment-Level inkl. Kreditlinie

23'24123'241Anzahl gekündigte Zertifikate

Bruttoliquidität: Per Bilanzstichtag, kalkuliert als Summe des NAVs und nicht genutzte Kreditlinie minus Wert der Investitionen.
Overcommitment-Level inkl. Kreditlinie: Per Bilanzstichtag, kalkuliert als nicht abgerufene Zahlungsversprechen reduziert (i) um das
Nettoumlaufvermögen und (ii) nicht genutzte Kreditlinie, alles dividiert durch den NAV.
Investitionsgrad: per Bilanzstichtag, kalkuliert als Wert der Gesamtinvestitionen dividiert durch den NAV.
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1. Marktumfeld
Gesamtwirtschaftlicher Überblick
Das globale makroökonomische Umfeld blieb im ersten
Quartal 2025 herausfordernd. Es war geprägt von den
Auswirkungen der jüngsten politischen Veränderungen in
den USA und anhaltenden geopolitischen Spannungen. In
der US-Wirtschaft gibt es Anzeichen für eine Abschwächung
der Konsumausgaben, während sich der Arbeitsmarkt
insgesamt robust zeigt.

Seit den Zollankündigungen der US-Regierung beobachtet
Partners Group eine erhöhte Volatilität und Unsicherheit
im makroökonomischen Umfeld. Basierend auf einer Bot-
tom-up-Bewertung sind 86% unserer Private Equity-Direk-
tinvestitionen nicht oder nur in geringem Masse betroffen
(0-4% des EBITDA gefährdet), da sie in vergleichsweise
widerstandsfähigen Sektoren wie Dienstleistungen, Tech-
nologie sowie Gesundheit und Life Sciences tätig sind.
Zudem liegen über 50% ausserhalb der USA. Dadurch
werden US-spezifische Risiken zusätzlich diversifiziert.
Unsere Teams arbeiten aktiv an Massnahmen zur
Risikobegrenzung, beispielsweise durch die Möglichkeit
der Kostenweitergabe.

In Europa dürfte das erste Quartal 2025 positiv ausfallen,
da sowohl die Produktion als auch die Nachfrage steigen.
Allerdings hat die Ankündigung reziproker Zölle die kurz-
fristigenWachstumsaussichten gedämpft. Die Bildung einer
Koalitionsregierung in Deutschland und die fiskalische
Neuausrichtung dürften das Wachstum in den nächsten
zwei bis vier Jahren stützen.

Vor demHintergrund anhaltender Inflationssorgen sank die
US-Verbraucherpreisinflation im März 2025 auf 2.4%. Vor
einem Jahr lag sie noch bei 2.8%. In Europa entsprach die
Gesamtinflation mit 2.2% im März weitgehend den Erwar-
tungen der EZB (verglichen mit 2.3% im Jahr 2024). Die
Zentralbanken stehen vor einem Balanceakt. Die US-
Notenbank hat die Leitzinsen zuletzt unverändert gelassen.
Für 2025 werden eine oder zwei Zinssenkungen um jeweils
25 Basispunkte erwartet. Die EZB setzt ihren Lockerung-
szyklus fort. Seit Juni 2024 hat sie die Zinsen um 185
Basispunkte gesenkt.

Aktivität am globalen Private Equity-Markt

Die globalen Private Equity Buyout-Aktivitäten waren im
ersten Quartal 2025 verhalten. Die Zahl der Transaktionen
ging im Vergleich zum Vorjahr zurück. Der Wert der Tran-
saktionen erhöhte sich jedoch im Berichtszeitraum um
10.4% auf USD 170 Mrd.

Während das Volumen der Private Equity Exits im Bericht-
szeitraum um 5.6% zurückging, erhöhte sich der Gesamt-
wert leicht um 3.7% auf USD 222 Mrd. Die häufigste Exit-
strategie war abermals der Verkauf an strategische In-
vestoren (Trade Sale), gefolgt von Verkäufen an andere
Finanzinvestoren (Secondary Buyout).

Die Fundraising-Aktivitäten blieben schwach. Das
beschaffte Gesamtkapital ging im Vergleich zum Vorjahr
um 35.6% zurück, während sich die Zahl der neu
geschlossenen Fonds um 17.4% verringerte. Infolgedessen
sank die durchschnittliche Fondsgrösse im Berichtszeitraum
von USD 409 Mio. auf USD 309 Mio.

Quelle: Preqin "Q1 2025 Private Equity Invest-
ments/Exits/Fundraising"; Partners Group Research

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED
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2. Bericht des Investment Managers
Im Januar investierte Partners Group in Avid Bioservices,
eine US-amerikanische Organisation für Auftrag-
sentwicklung und -herstellung von Biologika (CDMO), die
sich auf die Kleinserienproduktion komplexer Säugetierpro-
teine spezialisiert hat. Avid wurde 1981 gegründet, wech-
selte 2018 zu einem CDMO-Modell und betreibt heute vier
Einrichtungen in Kalifornien mit über 370 Mitarbeitern.
Partners Group wurde von Avids starkem Ruf in einem
Nischensektor und der kritischen Bedeutung seiner Di-
enstleistungen während der klinischen Studien, Arzneimit-
telentwicklung und Vermarktung der Kunden angezogen.
Darüber hinaus profitiert das Unternehmen von robustem
organischem Wachstum und Umsatztransparenz. Der
Geschäftsplan konzentriert sich auf die Optimierung der
Produktionsprozesse, die Weiterentwicklung der starken
Pipeline und Investitionen in Technologie für verbesserte
betriebliche Effizienz.

ImMärz investierte Partners Group in Project Waterlily, das
eine Investition in ein Fortsetzungsvehikel darstellt, das zur
Übernahme eines Portfolios gebildet wurde, das aus
hochdiversifizierten VC-fokussierten Dachfonds-Engage-
ments in 95 Venture-Fonds besteht, die von 37 General
Partnern verwaltet werden. Das Portfolio hat einen
gewichteten durchschnittlichen Jahrgang von 2010, und
die überwiegendeMehrheit der zugrunde liegendenEngage-
ments befindet sich in Nordamerika. Fast drei Viertel der
Investition (nach NAV) entfallen auf die 27 besten Fonds,
von denen 90% im ersten oder zweiten Quartil liegen.
Partners Group wurde von dieser Investition aufgrund des
hohen Grades an Investitionsüberschneidungen und der
Präsenz zahlreicher Werttreiber unter den zugrunde lie-
genden Vermögenswerten angezogen.

Kapitalrückflüsse
Im ersten Quartal 2025 erreichten die Ausschüttungen an
das Portfolio der Ungekündigten Tranche von P³ 8.5 Million-
en EUR.

Im Februar erhielt Partners Group Erlöse aus dem Verkauf
seiner Beteiligung an TOUS, wobei der 25%-Anteil an die
Gründerfamilie zurückverkauft wurde. TOUS ist ein
führender Einzelhändler für erschwingliche Luxusprodukte,
der 1920 in Manresa, Spanien, gegründet wurde und über
720 Geschäfte in mehr als 40 Ländern betreibt sowie welt-
weit 4'000 Fachkräfte beschäftigt. Seit der Erstinvestition
im Jahr 2015 arbeitete Partners Group mit dem Manage-
ment von TOUS an mehreren Initiativen, wie: (i)

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED

NAV sank im ersten Quartal 2025 um 1.7%
Im ersten Quartal des Jahres sank der NAV der Un-
gekündigten Tranche von Partners Group Private Equity 
Performance Holding Limited (P³) um 1.7% auf EUR 
5'196.60 pro Zertifikat.

Während des Quartals stieg die Bewertung von Forterro, 
einem paneuropäischen Softwareanbieter für den industri-
ellen Mittelstand, getrieben durch einen Anstieg des Bew-
ertungs-EBITDA infolge erweiterter Buchungen und Um-
sätze für die zwölf Monate bis zum 28. Februar 2025. 
Gleichzeitig schloss Forterro im ersten Quartal 2025 die 
Übernahmen von BM Group und Orgadata ab und festigte 
damit seine Position im Segment der Fenstersoftware. 
Zusätzlich ging das Unternehmen eine strategische Part-
nerschaft mit Amazon Web Services (AWS) ein, die es 
Kunden ermöglicht, Forterros cloudbasierte Lösungen 
schnell einzusetzen und dabei von der Zuverlässigkeit, 
Sicherheit und Skalierbarkeit von AWS für ihre ERP-
Transformationen zu profitieren.

Darüber hinaus sank die Bewertung von KinderCare 
Learning Companies, dem größten gewinnorientierten An-
bieter von frühkindlicher Bildung und Betreuung in den USA, 
im ersten Quartal 2025 basierend auf der Entwicklung des 
Aktienkurses in diesem Zeitraum. Am 20. März 2025 gab 
KinderCare seine Jahresergebnisse bekannt und meldete 
ein Umsatzwachstum von 4.7% im Jahresvergleich und ein 
bereinigtes EBITDA-Wachstum von 4,9% für das Quartal, 
angetrieben durch höhere Gebühren, Eröffnung neuer 
Standorte und gestiegene Einschreibungen. Das Unterneh-
men betreibt nun mehr als 1'500 frühkindliche Bildungszen-
tren und über 1'000 Standorte für Vor- und Nachschul-
betreuung. Nach dem Börsengang und der Notierung an 
der NYSE am 9. Oktober 2024 halten Partners Group und 
Co-Investoren weiterhin etwa 70% der Stammaktien von 
KinderCare.

Börsenkurs-Entwicklung
Der Preis der P³-Zertifikate an der Stuttgarter Börse 
verzeichnete eine negative Entwicklung von -0.7% auf 
EUR 3'288.00 pro Zertifikat.

Investitionen
Im ersten Quartal 2025 investierte die Ungekündigte 
Tranche von P³ einen Gesamtbetrag von 5.1 Millionen EUR.
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Markenaufwertung, (ii) internationale Expansion, (iii)
Geschäftsprofessionalisierung und (iv) Digitalisierung, wobei
erfolgreich eine E-Commerce-Plattform entwickelt und ein
vollständiges Omni-Channel-Kundenerlebnis aufgebaut
wurde. Durch diese Bemühungen konnte TOUS ein starkes
Umsatzwachstum verzeichnen, zusammen mit einer deut-
lichen Verschiebung im Geschäftsmix aufgrund des über-
durchschnittlichen Wachstums im digitalen Vertrieb und in
direkten Vertriebskanälen.

Im März schüttete SL SPV-1 Erlöse aus dem Verkauf
seiner Beteiligung an Endeavor Group aus, einem globalen
Sport- und Unterhaltungsunternehmen, das von Silver Lake
privatisiert wurde. Einschließlich Endeavors kontrollierender
Beteiligung an der NYSE-notierten TKO Group, die die
WWE- und UFC-Geschäfte betreibt, bewertet Silver Lake
seine Übernahme des Gesamtunternehmens mit einem
Unternehmenswert von 25 Milliarden USD, was die größte
Private-Equity-Transaktion zur Privatisierung eines

börsennotierten Unternehmens seit über einem Jahrzehnt 
darstellt. Nach Abschluss der Privatisierungstransaktion 
wurden Endeavors Repräsentanzgeschäfte in WME Group 
umbenannt, zu der WME (Talentagentur), 160over90 
(Marketingagentur), IMG Licensing (Markenlizenzierung) 
und Pantheon Media Group (Produktionshaus für Inhalte) 
gehören.

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED
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Investitionen nach geografischem Fokus
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B
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10%Asien-PazifikC48%NordamerikaA
41%EuropaB 1%Rest der WeltD

Investitionen nach Finanzierungsstadium

EDC
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A

1%SpezialsituationenD85%BuyoutA
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JIHG
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C
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4%KommunikationsdiensteF22%ITA
21%IndustrieB 4%MaterialienG
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Investitionen nach Art der Beteiligung

D
C
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18%SekundärinvestitionC45%DirektinvestitionA
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3. Portfoliozusammensetzung
Ungekündigte Tranche 
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Portfolioanlagen nach Investitionsjahr
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10%2019G
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ZAHLUNGSABRUFE UND KAPITALRÜCKFLÜSSE**

* Entwicklung der Partners Group Private Equity Performance Holding Limited (konsolidiert, daher Ungekündigte Tranche sowie Gekündigte 
Tranche II und Gekündigte Tranche III kombiniert). ** Entwicklung des Netto-Kapitalflusses der Ungekündigten Tranche (kumulierte 
Zahlungsabrufe und Rückflüsse), ohne Listed Private Equity.

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED
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Gekündigte Tranche II

Investitionen nach geografischem Fokus
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Portfolioanlagen nach Investitionsjahr
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2%2020I3%2014C
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"Investitionen" auf den vorherigen Seiten beziehen sich auf den Wert der Kapitalzusagen der Gesellschaft und "Portfolioanlagen" auf die
unterliegenden Gesellschaften. Die genannten Allokationen stellen lediglich Zusatzinformationen für Investoren dar und werden weder
vom Investment Manager noch von der Gesellschaft zwingend als separate berichtspflichtige Segmente gehandhabt.

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED
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Gekündigte Tranche III

Investitionen nach geografischem Fokus

D
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Portfolioanlagen nach Investitionsjahr

LKJ
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10%2021I7%2015C
4%2016D 4%2022J

3%2023K12%2017E
29%2018F 1%2024L

"Investitionen" auf den vorherigen Seiten beziehen sich auf den Wert der Kapitalzusagen der Gesellschaft und "Portfolioanlagen" auf die
unterliegenden Gesellschaften. Die genannten Allokationen stellen lediglich Zusatzinformationen für Investoren dar und werden weder
vom Investment Manager noch von der Gesellschaft zwingend als separate berichtspflichtige Segmente gehandhabt.

PARTNERS GROUP PRIVATE EQUITY PERFORMANCE HOLDING LIMITED
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4. Grösste Portfolio-Holdings
Ungekündigte Tranche

for the period ended 31 März 2025 (in EUR)

Grösste Portfolio-Holdings (in EUR)

Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

944'6551'180'0002024EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionAfileon

6'074'8726'074'5002018EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionAmmega (Megadyne - Ammeraal
Beltech)

4'585'1334'585'4772018NordamerikaEquityDirektinvestitionAmSurg

944'720948'1082021NordamerikaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionApex Logistics

1'943'5722'277'7042024EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionAudiotonix

1'978'2782'073'2932024NordamerikaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionAuditBoard

2'356'0612'356'0612021EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionBreitling

1'047'5541'094'2382022EuropaMinderheits-GrowthDirektinvestitionClimeworks

866'9711'120'2342019NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionConfluent Health

2'103'2332'121'1692019NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionConvex Group Limited

3'426'1523'424'2612017EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionCPA Global (Clarivate merger)

4'301'4014'299'6012021NordamerikaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionDiversiTech

2'996'5453'478'6612021EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionEmeria

3'049'7673'047'3952020NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionEyeCare Partners

3'276'7834'440'0002024EuropaGrowth BuyoutDirektinvestitionFairJourney Biologics

2'958'8193'833'4052022NordamerikaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionForefront Dermatology

3'173'3303'500'0002022EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionForterro

1'590'0551'590'2702022EuropaMinderheits-GrowthDirektinvestitionHTL Biotechnology

2'391'2382'554'8472021NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionIdera Inc

2'847'9124'165'1892021EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionInternational Schools Partnership II

3'966'4363'966'4362024Asien-PazifikGrowth BuyoutDirektinvestitionJinjer

6'514'9236'523'9312015NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionKinderCare Learning Companies

1'053'2331'078'8822024NordamerikaMinderheits-GrowthDirektinvestitionLumin Digital

3'109'3143'231'3342022EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionPharmathen

1'777'0511'777'0512022NordamerikaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionPrecisely

3'341'7273'378'0682024EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionRosen Group
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Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

1'320'9991'319'5502020EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionRovensa

1'712'7382'041'3322024NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionSpringbrook Software

1'447'6161'533'6882024NordamerikaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionSquareSpace

4'502'6634'501'8212018EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionTechem

4'234'7154'233'8802022NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionUnited States InfrastructureCorporation
II

813'0191'020'0002022EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionVeonet Group

2'872'6363'500'0002022EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionVersion 1

2'618'1972'618'1972018Asien-PazifikGrowth BuyoutDirektinvestitionVishal Mega Mart

3'006'7803'006'0162024Europan.a.ListedPartners Group Private Equity Limited

1'351'9282'600'0002022EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionAdvent International GPE X (EUR)

2'881'3573'112'9022014Rest der WeltMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionAdvent Latin American Private Equity
Fund VI-H L.P.

4'178'5644'561'3882013Asien-PazifikLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionAffinity Asia Pacific Fund IV L.P.

2'114'6221'653'3442015NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionAmerican Industrial Partners Capital
Fund VI, L.P.

2'683'6032'701'0932019EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionApax X EUR L.P.

2'764'5102'363'1212014Asien-PazifikMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionBaring Asia Private Equity Fund VI L.P.

4'942'5385'252'1252018EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionCapvis Equity V L.P.

4'250'4443'943'3922018NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionCarlyle Partners VII, L.P.

862'21602021EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionCD&R Value Building Partners I, L.P.

4'393'7913'828'8552013NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionClayton Dubilier & Rice Fund IX, L.P.

3'775'5503'563'9422017EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionCVC Capital Partners VII L.P.

3'850'4173'393'7742014EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionCVC Capital Partners VI L.P.

2'910'0412'322'0562015EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionEQT VII, L.P.

1'319'0393'600'0002022EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionEQT X, L.P. (EUR)

1'611'4031'905'8862014Rest der WeltMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionGavea Investment Fund V C L.P.

2'412'3022'345'9332018EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionGraphite Capital Partners IX L.P.

1'531'4422'803'9442022NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionGreen Equity Investors IX, L.P.

4'106'6063'972'9922016NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionGreen Equity Investors VII, L.P.

2'647'7072'707'5392017EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionHgCapital 8 L.P.

2'241'4402'240'5162017EuropaSmall-Cap BuyoutPrimärinvestitionHgCapital Mercury 2

996'8321'256'1522020NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionHGGC Fund IV, L.P.

2'516'1592'516'1592005EuropaVenture Capital
AusgewogenPrimärinvestitionIndex Venture Partners III, L.P.

2'962'1822'679'2952015EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionKKR European Fund IV (EEA) L.P.

4'490'9503'935'5032016NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionKohlberg TE Investors VIII, L.P.
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Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

3'393'2513'572'3932013EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionPAI Europe VI

3'531'0993'572'3932014EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionPermira V, L.P.

2'768'4593'001'2142017EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionPermira VI L.P. 1

1'472'6341'635'0382018NordamerikaVenture Capital
AusgewogenPrimärinvestitionPG Growth Access 2018

4'273'7454'655'6612019NordamerikaVenture Capital
AusgewogenPrimärinvestitionPG Growth Access 2019

2'319'8462'153'3712016EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionSixth Cinven Fund (No.2) Limited
Partnership

5'122'4584'501'8212019EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionThe Seventh Cinven Fund, L.P.

1'497'8271'309'5452016NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionThompson Street Capital Partners IV,
L.P.

3'555'8263'965'1482018NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionThompson Street Capital Partners V,
L.P.

4'487'2924'632'8362018NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionVista Equity Partners Fund VII, L.P.

2'999'2583'169'0222014NordamerikaResourcesPrimärinvestitionWarburg Pincus Energy, L.P.

2'748'6142'748'6142015NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionWarburg Pincus Private Equity XII, L.P.

3'147'0963'122'7102022NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Angel

3'701'94210'204'1852018NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Bonhomme II

1'671'2911'667'0282021EuropaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Cherry

1'359'6311'474'8482016Asien-PazifikMid-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Cosmic

1'540'7521'717'1962015EuropaMid-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Exchange (Part II)

1'117'2942'201'1702024NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Expo

4'042'4594'690'9412021NordamerikaMid-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Florence

1'250'1361'848'7862021NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Kyro

1'733'6224'786'9142015NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Mont Blanc

1'031'4423'304'0102024NordamerikaMid-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Nile

2'507'5033'556'4342011NordamerikaMid-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Paris 2.0

781'5421'345'6982011NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Paris 3.0

2'505'7066'295'7182018NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Portrush 2.0

1'124'7561'223'8942010NordamerikaMid-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Preakness
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Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

1'165'7141'752'6512018Asien-PazifikMinderheits-GrowthSekundärinvestitionProject Reach

969'2711'671'7512020NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Rome

1'868'1183'210'4672013Asien-PazifikLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Sunlight

1'909'2092'396'1752013NordamerikaLarge-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Surya

Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

754'518763'1392016Asien-PazifikMid-Cap BuyoutDirektinvestitionGuardian Childcare & Education

9'553'8099'567'0192015NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionKinderCare Learning Companies

4'225'3664'564'9152014Rest der WeltMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionAdvent Latin American Private Equity
Fund VI-H L.P.

6'127'6556'689'0472013Asien-PazifikLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionAffinity Asia Pacific Fund IV L.P.

3'100'9872'424'5462015NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionAmerican Industrial Partners Capital
Fund VI, L.P.

4'054'0153'465'3992014Asien-PazifikMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionBaring Asia Private Equity Fund VI L.P.

2'905'8082'619'3682014EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionCapvis Equity IV L.P.

6'443'2755'614'8252013NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionClayton Dubilier & Rice Fund IX, L.P.

5'646'4454'976'7992014EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionCVC Capital Partners VI L.P.

4'267'4303'405'1782015EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionEQT VII, L.P.

2'363'0422'794'8872014Rest der WeltMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionGavea Investment Fund V C L.P.

4'343'8923'929'0522015EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionKKR European Fund IV (EEA) L.P.

5'050'8493'929'0522013EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionNordic Capital VIII Alpha, L.P.

4'976'0335'238'7362013EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionPAI Europe VI
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Aus Vertraulichkeitsgründen können wir die Namen und Beträge (bezeichnet "n.a.") gewisser Investitionen nicht veröffentlichen. Einige 
Investitionen wurden über Partners Group-Zugangsvehikel getätigt, ohne zusätzliche Gebühren. Bitte beachten Sie, dass Kapitalabrufe 
die Kapitalzusagen auf Grund von Wechselkursbewegungen und anderen Effekten übersteigen können. Die Übersicht zeigt die grössten 
Direktinvestitionen und die grössten Partnerships über EUR 1 Mio. basierend auf dem NAV.

Unter gewissen Umständen verfolgt Partners Group proaktive Absicherungsstrategien hinsichtlich spezifischer Portfolioinvestitionen 
und/oder Währungsrisiken im Zusammenhang mit bestimmten unterliegenden Transaktionswährungen.

Gekündigte Tranche II 
Per 31. März 2025 (in EUR) 



Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

5'178'1805'238'7362014EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionPermira V, L.P.

2'196'4881'920'3822016NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionThompson Street Capital Partners IV,
L.P.

4'398'2624'647'2132014NordamerikaResourcesPrimärinvestitionWarburg Pincus Energy, L.P.

4'030'7044'030'7042015NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionWarburg Pincus Private Equity XII, L.P.

Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

2'021'6812'021'5572018EuropaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionAmmega (Megadyne - Ammeraal
Beltech)

1'525'9051'526'0192018NordamerikaEquityDirektinvestitionAmSurg

699'943705'9122019NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionConvex Group Limited

1'014'9441'014'1552020NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionEyeCare Partners

2'168'1272'171'1252015NordamerikaMid-Cap BuyoutDirektinvestitionKinderCare Learning Companies

1'498'4591'498'1792018EuropaLarge-Cap BuyoutDirektinvestitionTechem

871'320871'3202018Asien-PazifikGrowth BuyoutDirektinvestitionVishal Mega Mart

1'390'6011'518'0022013Asien-PazifikLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionAffinity Asia Pacific Fund IV L.P.

893'087898'9072019EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionApax X EUR L.P.

1'644'8471'747'8752018EuropaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionCapvis Equity V L.P.

1'414'5221'312'3372018NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionCarlyle Partners VII, L.P.

1'256'4801'186'0582017EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionCVC Capital Partners VII L.P.

536'265634'2672014Rest der WeltMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionGavea Investment Fund V C L.P.

1'494'5611'309'7122016NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionKohlberg TE Investors VIII, L.P.

1'422'2771'549'3762019NordamerikaVenture Capital
AusgewogenPrimärinvestitionPG Growth Access 2019
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Aus Vertraulichkeitsgründen können wir die Namen und Beträge (bezeichnet "n.a.") gewisser Investitionen nicht veröffentlichen. Einige 
Investitionen wurden über Partners Group-Zugangsvehikel getätigt, ohne zusätzliche Gebühren. Bitte beachten Sie, dass Kapitalabrufe 
die Kapitalzusagen auf Grund von Wechselkursbewegungen und anderen Effekten übersteigen können. Die Übersicht zeigt die grössten 
Direktinvestitionen und die grössten Partnerships über EUR 1 Mio. basierend auf dem NAV.

Unter gewissen Umständen verfolgt Partners Group proaktive Absicherungsstrategien hinsichtlich spezifischer Portfolioinvestitionen 
und/oder Währungsrisiken im Zusammenhang mit bestimmten unterliegenden Transaktionswährungen.

Gekündigte Tranche III 
Per 31. März 2025 (in EUR) 



Since
inception

AbrufeZusagenJahr der
Lancierung

Geografischer
Fokus

KategorieArt der
Beteiligung

Beteiligung

1'704'7231'498'1792019EuropaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionThe Seventh Cinven Fund, L.P.

1'183'3581'319'5772018NordamerikaMid-Cap BuyoutPrimärinvestitionThompson Street Capital Partners V,
L.P.

1'493'3441'541'7802018NordamerikaLarge-Cap BuyoutPrimärinvestitionVista Equity Partners Fund VII, L.P.

834'4821'183'5602011NordamerikaMid-Cap BuyoutSekundärinvestitionProject Paris 2.0

Aus Vertraulichkeitsgründen können wir die Namen und Beträge (bezeichnet "n.a.") gewisser Investitionen nicht veröffentlichen. Einige
Investitionen wurden über Partners Group-Zugangsvehikel getätigt, ohne zusätzliche Gebühren. Bitte beachten Sie, dass Kapitalabrufe
die Kapitalzusagen auf Grund vonWechselkursbewegungen und anderen Effekten übersteigen können. Die Übersicht zeigt die grössten
Direktinvestitionen und die grössten Partnerships über EUR 1 Mio. basierend auf dem NAV.

Unter gewissen Umständen verfolgt Partners Group proaktive Absicherungsstrategien hinsichtlich spezifischer Portfolioinvestitionen
und/oder Währungsrisiken im Zusammenhang mit bestimmten unterliegenden Transaktionswährungen.
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5. Strukturdarstellung
Im Jahr 2000 hat die Dresdner Bank AG (jetzt Commerzbank AG) ein Zertifikat auf die Entwicklung eines Private Equity-
Portfolios emittiert. Der Emissionserlös von EUR 342 Mio. wurde zur Investition in die Anlageklasse Private Equity an die
P³Holding weitergeleitet. Die P³ Holding hat im April 2000 damit begonnen, das dem Zertifikat zugrunde liegende Referen-
zportfolio aufzubauen. Bei der Investition in Private Equity-Anlagen werden durch die P³ Holding zwischen drei Arten von
Investitionen unterschieden: Direktinvestitionen, Private Equity-Partnerships und börsenkotierte Private Equity Gesellschaften.
DieP³ Holding führt unter der Beratung der in der Schweiz ansässigen Partners Group AG die Identifizierung und Auswahl
der Partnerships durch und setzt ausserdem die Allokation vonGeldern an Direktinvestitionen, Partnerships und börsennotierte
Private Equity-Beteiligungsgesellschaften fest. Die Investitionsentscheidungen werden im Rahmen eines klar definierten
und strukturierten Auswahlprozesses getroffen. Hierbei verfolgt die P³ Holding grundsätzlich zwei integrierte Ansätze: Im
Rahmen der "Top down"-Allokation werden umfassende Diversifikationsrichtlinien festgelegt, die für eine optimale Streuung
der Mittel und damit des Risikos sorgen. Im Verlaufe des Investitionsprozesses und des einsetzenden Re-Investition-
sprozesses der später zurückfliessenden Mittel werden diese Richtlinien dauernd überwacht und dynamisch an die unter-
schiedlichen Kapitalflüsse angepasst. Der "Bottom up"-Ansatz ist ein strukturierter Auswahlprozess der Anlagen mit dem
Ziel, in diejenigen Private Equity-Vehikel zu investieren, die in Zukunft überdurchschnittliche Ergebnisse für ihre Investoren
ausweisen können. In mehreren Phasen werden im Rahmen eines aufwendigen Analyseprozesses Team, Struktur und
Strategie der Partnerships an unterschiedlichen Kriterien gemessen. Durchgeführt wird die Auswahl von Private Equity-
Spezialisten der Partners Group AG, die P³ in ihren Investitionsentscheidungen berät. P³ hat somit Zugriff auf ein globales
Team mit fundierten Private Equity-Kenntnissen und einem breiten Netzwerk.

2010 erhielt die Commerzbank AG Kündigungsanträge im Umfang von 42.3% der ausstehenden Zertifikate zu diesem
Zeitpunkt. Aus diesem Grund etablierten die Direktoren im Jahr 2010 zwei neue Tochterunternehmen P3 New IC Limited
("P3 New") und P3 Dissolution IC Limited ("P3 Dissolution"). Bei beiden Unternehmen handelt es sich um sogenannte
Unternehmenszellen von Partners Group Investment ICC Limited. P3 New wird dabei verwendet, um neue Investitionen
der Ungekündigten Tranche zu tätigen und bereits existierenden Investitionen der Tranche II zu verwalten. P3 Dissolution
dient als Cash Management-Vehikel, mit dessen Hilfe die Zahlungen and die Investoren der Gekündigten Tranchen I und
Gekündigten Tranchen II getätigt werden.

Zudem erhielt die Commerzbank AG im Jahr 2015 weitere Kündigungsanträge im Umfang von 52.4% der verbleibenden
aus-stehenden Zertifikate zu diesem Zeitpunkt, was in einer Gesamtquote von 72.5% von gekündigten Zertifikaten resultiert.
Ausdiesem Grund etablierten die Direktoren der Gesellschaft zwei neue Tranchen P3 New 2015 und P3 New 2015 Dissol-
ution. P3 New 2015 wird dabei verwendet, um neue Investitionen der Ungekündigten Tranche zu tätigen und P3 Dissolution
New 2015 dient als Cash Management-Vehikel, mit dessen Hilfe die Zahlungen an die Investoren der Gekündigten Tranchen
II getätigt werden.

2020 erhielt die Commerzbank AGweitere Kündigungsanträge im Umfang von 25.0% der zu diesem Zeitpunkt ausstehenden
Zertifikate. Gemäss den Zertifikatsbedingungen muss die Gesellschaft den Zertifikatsinhabern der Gekündigten Tranche
III bestimmte vorzeitige Kapitalausschüttungen zwischen dem 1. Januar 2021 und dem 31. Dezember 2031 vornehmen
(Periode kann um ein Jahr verlängert werden).

Im Juni 2021 erfolgte die finale Rückzahlung des Kapital and die Investoren der Gekündigten Tranche I, welche auf EUR
295.34 pro Zertifikat festgelegt wurde.
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6. Daten und Fakten

Monatsbericht, Quartalsbericht, JahresberichtBerichterstattung

EUR 342 Mio.Emissionsvolumen

Dresdner Bank (jetzt Commerzbank AG)Emittentin der P³ Zertifikate

15% auf Direktinvestitionen berechnet pro InvestitionErfolgsbeteiligung

31.12.2040
Die Emittentin besitzt alle zehn Jahre die Verlängerungsmöglichkeit für weitere
zehn Jahre.

Fälligkeit

Partners Group AGInvestment Manager

Internet: www.boerse-stuttgart.de Bloomberg: 173499 GR <Equity>Kursinformation

Erstmals am Ende des Jahres 2010, danach alle fünf Jahre (laut Seite 28
des Verkaufsprospektes; § 5 der Zertifikatsbedingungen)

Kündigungsrecht des Anlegers

1.5% p.a. (auf Private Equity-Anlagen und ausstehende Investitionszusagen)Management-Gebühren

Ein Zertifikat zum BörsenpreisMindestinvestition

Portfolio der Partners Group Private Equity Performance Holding Limited (P³)Private Equity-Portfolio

15% auf die Entwicklung des zugrundeliegenden Beteiligungsportfolios nach
Abzug einer jährlichen Verzinsung von 5% p.a.

Vorzugsdividende

Deuschland: A18FFJ
Schweiz: 29.727.632
ISIN-Nummer: DE000A18FFJ6

Wertpapierkennnummer (Gekündigte
Tranche II)

Deutschland: A28PQA;
Schweiz: 57.113.934;
ISIN-Nummer: DE000A28PQA0

Wertpapierkennnummer (Gekündigte
Tranche III)

EURWährung

Deutschland: 173499; 
Schweiz: 1.080.147; 
ISIN-Nummer: DE0001734994 

Wertpapierkennnummer
(Ungekündigte Tranche)



7. Ungeprüfte konsolidierte Finanzzahlen
Unaudited consolidated statement of comprehensive income
for the period from 1 January 2025 to 31 March 2025

01.01.2024
31.03.2024

01.01.2025
31.03.2025

Notes
In thousands of EUR

16'513(24'105)Net income from financial assets at fair value through profit or loss

16'935(23'965)Private equity

541Interest & dividend income

10'741(11'580)4Revaluation

(397)(14)4Withholding tax on direct private equity investments

6'586(12'412)4Net foreign exchange gains / (losses)

221(131)Private credit

167(22)4Revaluation

54(109)4Net foreign exchange gains / (losses)

(643)(9)Private resources

(674)34Revaluation

31(12)4Net foreign exchange gains / (losses)

34(3)Net income from short-term investments

34(3)5Revaluation

40694Net income from cash & cash equivalents and other income

379268Interest income

(133)(94)Withholding tax on interest income

160(80)Net foreign exchange gains / (losses)

16'953(24'014)Total net income

(3'771)485Operating expenses

(1'898)(2'051)Management fees

(1'892)2'47311Incentive fees

(67)(73)Administration fees

85112Other operating expenses

(4)-Revaluation of other long-term receivables

524Other net foreign exchange gains / (losses)

(7'151)8'749Other financial activities

(142)(120)Other finance cost

(7'017)8'799Net gains / (losses) from hedging activities

870Other income
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01.01.2024
31.03.2024

01.01.2025
31.03.2025

Notes
In thousands of EUR

6'031(14'780)Surplus / (loss) for period before taxes and adjustment of swap liability

(6'031)14'780Adjustment of swap liability

--Surplus / (loss) for period

--Other comprehensive income for period; net of tax

--Total comprehensive income for period

< >

9 
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FinancialFinancial assetsassets atat fairfair valuevalue throughthrough profitprofit oror lossloss

5,135

LiabilitiesLiabilities fallingfalling duedue afterafter oneone yearyear

AccrualsAccruals andand otherother short-termshort-term payablespayables

UnauditedUnaudited consolidatedconsolidated statementstatement ofof financialfinancial positionposition
AsAs atat 3131 MarchMarch 20252025

31.12.202431.12.202431.03.202531.03.2025NotesNotes
InIn thousandsthousands ofof EUREUR

ASSETSASSETS

480'844480'844444'128444'1284,134,13PrivatePrivate equityequity
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Unaudited consolidated statement of changes in equity
for the period from 1 January 2025 to 31 March 2025

TotalAccumulated
surplus/(loss)

Share capital
In thousands of EUR

10-10Balance at the beginning of period

(14'780)(14'780)-Surplus / (loss) for period before taxes and adjustment of swap liability

14'78014'780-Adjustment of swap liability

---Other comprehensive income for period; net of tax

10-10Equity at end of period

< >

for the period from 1 January 2024 to 31 March 2024

TotalAccumulated
surplus/(loss)

Share capital
In thousands of EUR

10-10Balance at the beginning of period

6'0316'031-Surplus / (loss) for period before taxes and adjustment of swap liability

(6'031)(6'031)-Adjustment of swap liability

---Other comprehensive income for period; net of tax

10-10Equity at end of period

< >
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Unaudited consolidated statement of cash flows
for the period from 1 January 2025 to 31 March 2025

01.01.2024
31.03.2024

01.01.2025
31.03.2025

Notes
In thousands of EUR

Operating activities

--Surplus / (loss) for the period before interest expense

Adjustments:

(6'836)12'589Net foreign exchange (gains) / losses

(10'268)11'602Investment revaluation

39714Withholding tax on direct investments

4-Revaluation of other long-term receivables

(249)(213)Net (gain) / loss on interest

(2)(2)Net (gain) / loss on dividends

7'017(8'799)Revaluation on forward hedges

6'031(14'780)Adjustment swap liability

(2'855)13'612(Increase) / decrease in receivables

(8'708)1'770Increase / (decrease) in payables

3'872(11'775)Realized gains / (losses) from forward hedges

(10'936)(5'722)4Purchase of private equity investments

(1)-4Purchase of private credit investments

17'50518'4324Distributions from and proceeds from sales of private equity investments

35-4Distributions from and proceeds from sales of private credit investments

-85Sale of short-term investments

247214Interest & dividends received

(4'747)16'950Net cash from / (used in) operating activities

Financing activities

(21'172)(30'128)Partial settlements of swap liability

(21'172)(30'128)Net cash from / (used in) financing activities

(25'919)(13'178)Net increase / (decrease) in cash and cash equivalents

77'05479'9246Cash and cash equivalents at beginning of period

160(80)Effects of foreign currency exchange rate changes on cash and cash equivalents

51'29566'6666Cash and cash equivalents at end of period

< >
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Notes to the unaudited consolidated financial statements
for the period from 1 January 2025 to 31 March 2025

1 Organization and business activity
Partners Group Private Equity Performance Holding Limited (the "Company") is a limited liability company incorporated
and domiciled in Guernsey, Channel Islands, where it was registered on 31 March 2000. The Company has invested into
two incorporated cells of Partners Group Investment ICC Limited; P3 New IC Limited ("P3 New") and P3 Dissolution IC
Limited ("P3 Dissolution") in addition to its investment in the limited partnership, P3 Subholding, L.P. Inc. ("P3 Subholding")
(together the "Subsidiaries"). The Subsidiaries together with the Company form a group (the "Group") and are consolidated
as they are deemed to provide investment related services to the Company.

P3 New and P3 Dissolution are both incorporated cells of Partners Group Investment ICC Limited, incorporated and domiciled
in Guernsey, Channel Islands. Each has been incorporated as an incorporated cell in accordance with the provisions of
The Companies (Guernsey) Law, 2008, and are wholly owned by the Company.

P3 New was established for the purpose of continuing to make new investments for the benefit of those certificate holders
who had not submitted an early redemption request by 30 November 2010, 30 November 2015 and 30 November 2020
respectively.

P3 Dissolution was established for the purpose of retaining surplus monies relating to the redeeming investors prior to the
annual payment to those certificate holders in accordance with the terms and conditions of the certificates.

As a result of the second and third redemption period in 2015 and 2020 respectively, no new legal entities have been
established. However, four new tranches, P3 New 2015, P3 Dissolution 2015, P3 New 2020 and P3 Dissolution 2020 have
been established. Details of the second and third redemption are disclosed in the Swap liability note.

P3 Subholding is a limited partnership, established and domiciled in Guernsey, Channel Islands.

The Company was established for the purpose of professionally managing a portfolio of investments mainly in private equity
partnerships and direct investments. The Company continues to invest directly or through either P3 New or P3 Subholding.

2 Basis of preparation
The condensed interim consolidated financial information has been prepared on a going concern basis in accordance with
IAS 34 - Interim Financial Reporting. The condensed interim consolidated financial information does not include all the
information and disclosures required in the annual consolidated financial statements and should be read in conjunction with
the Group's annual consolidated financial statements for the period ended 31 December 2024, which have been prepared
in accordance with IFRS Accounting Standards as issued by the International Accounting Standards Board (IFRS Accounting
Standards).

The accounting policies adopted in the preparation of the condensed interim financial statements are consistent with those
followed in the preparation of the Group's annual consolidated financial statements for the period ended 31 December
2024.
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3 Segment calculation

01.01.2024
31.03.2024

01.01.2025
31.03.2025In thousands of EUR

Private equity

541Interest & dividend income

10'741(11'580)Revaluation

(397)(14)Withholding tax on direct private equity investments

6'586(12'412)Net foreign exchange gains / (losses)

16'935(23'965)Total net income private equity

16'935(23'965)Segment result private equity

Private credit

167(22)Revaluation

54(109)Net foreign exchange gains / (losses)

221(131)Total net income private credit

221(131)Segment result private credit

Private resources

(674)3Revaluation

31(12)Net foreign exchange gains / (losses)

(643)(9)Total net income private resources

(643)(9)Segment result private resources

Non attributable

246174Interest income

34(3)Revaluation

160(80)Net foreign exchange gains / (losses)

44091Total net income non attributable

(3'771)485Operating expenses

(3'331)576Segment result non attributable

(7'151)8'749Other financial activities not allocated

6'031(14'780)Surplus / (loss) for the financial period

< >
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4 Financial assets at fair value through profit or loss
4.1 PRIVATE EQUITY

31.12.202431.03.2025
In thousands of EUR

489'652480'844Balance at beginning of period

44'6675'722Purchase of Direct and Indirect Investments

(99'532)(18'432)Distributions from and proceeds from sales of Direct and Indirect Investments

(3)-Accrued cash and PIK interest

28'776(11'580)Revaluation

(2'563)(14)Withholding tax on direct private equity investments

19'847(12'412)Net foreign exchange gains / (losses)

480'844444'128Balance at end of period

< >

4.2 PRIVATE CREDIT

31.12.202431.03.2025
In thousands of EUR

2'3552'647Balance at beginning of period

1-Purchase of Direct and Indirect Investments

(39)-Distributions from and proceeds from sales of Direct and Indirect Investments

167(22)Revaluation

163(109)Net foreign exchange gains / (losses)

2'6472'516Balance at end of period

< >

4.3 PRIVATE RESOURCES

31.12.202431.03.2025
In thousands of EUR

1'391288Balance at beginning of period

(326)-Distributions from and proceeds from sales of Direct and Indirect Investments

(672)3Revaluation

(149)-Withholding tax on direct resources investments

44(12)Net foreign exchange gains / (losses)

288279Balance at end of period

< >
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5 Short-term investments

31.12.202431.03.2025
In thousands of EUR

887989Balance at beginning of period

(253)(8)Sale of short-term investments

355(3)Revaluation

989978Balance at end of period

< >

6 Cash and cash equivalents

31.12.202431.03.2025
In thousands of EUR

33'13915'666Cash at banks

46'78551'000Cash equivalents

79'92466'666Total cash and cash equivalents

< >

7 Other short-term receivables
As at the end of the Reporting Period, other short-term receivables mainly include receivable from underlying investments
of EUR 1'446'839 and pending receivables of EUR 655'825 (2024: collateral account for hedging of EUR 13'270'000).

8 Accruals and other short-term payables
As at the end of the Reporting Period, accruals and other short-term payables mainly include accrued incentive fees of
EUR 11'267'389, collateral for hedging instruments of EUR 3'570'000 and other short-term payable of EUR 2'573'358 (2024:
accrued incentive fees of EUR 14'342'715).

9 Swap liability
On 10 March 2025, the Board of Directors announced a partial repayment of the swap liability (the “Partial Repayment”),
effective on the same date in accordance with the terms and conditions of the certificate, in the total amount of EUR
30'127'626 (2024: EUR 21'171'900). The second tranche Partial Repayment in the amount of EUR 14'439'951 (2024: EUR
15'361'650, the eight payment) is the ninth payment made to satisfy early redemption amounts relating to the early redemption
requests received by Commerzbank during the second redemption period to 30 November 2015. The third tranche Partial
Repayment in the amount of EUR 15'687'675 (2024: EUR 5'810'250, the third payment) is the fourth payment made to
satisfy early redemption amounts relating to the early redemption requests received by Commerzbank during the second
redemption period to 30 November 2020. The Partial Repayment and any future payments of this kind will be presented
as a separate line item in the table below.

According to the prospectus, the Company must pay a preference dividend to the holders of Class B shares as a profit
related participation in the positive performance of the participation portfolio. The amount of the preference dividend is equal
to 15% with respect to the performance of the participation portfolio after deduction of an annual projected minimum value
increase of 5%.
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In thousands of EUR
31.12.202431.03.2025

553'813548'445Long-term swap liability - beginning of
period

15'804(14'780)Surplus / (loss) for period before taxes
and adjustment of swap liability

(21'172)(30'128)Partial settlement of swap liability
548'445503'537Long-term swap liability - end of

period

10 Related party credit facility
The Company entered into a revolving credit facility with a related party on 14 December 2017. The facility term was
extended until 13 December 2025. The total lending commitment amounts to EUR 40'000'000. The purpose of the facility
is to assist the Company in acquiring or meeting funding obligations in regard to permitted investments and paying fees
and costs due and payable by the Company to the investment manager.

Interest is calculated using a EURIBOR rate on the day of the advance plus a margin.

The Company has to maintain a net asset value in excess of 400% of aggregate financial indebtedness. In addition, the
facility will cease to be available in any event of default as defined in the facility agreement.

No event of default has occurred for the relevant reporting period up until the date of approval of these Audited Financial
Statements.

As at the end of the relevant reporting period, no loan principal amount is outstanding.

11 Incentive fee

31.12.202431.03.2025
In thousands of EUR

13'30614'343Balance at beginning of period

5'317(2'473)Change in incentive fees attributable to Investment Manager

(4'281)(602)Incentive fees paid

14'34211'268Balance at end of period

15'80212'795Incentive fees accrued

(1'459)(1'527)Incentive fees rebates accrued

14'34311'268Total net incentive fees

< >

The incentive fee balance as at the end of each period presented above represents a net amount which consists of incentive
fees accrued and incentive fee rebates accrued. Both net incentive fee balance, as well as gross incentive fees accrued
and incentive fee rebates accrued as at the end of each period are presented separately.
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12 Commitments to Direct and Indirect Investments

31.12.202431.03.2025
In thousands of EUR

96'76293'867Unfunded commitments translated at the rate prevailing at end of period

< >

13 Fair value measurement
13.1 FAIR VALUE ESTIMATION REPORTING PERIOD

Total balanceLevel 3Level 2Level 1
In thousands of EUR

Assets

978-978-Short-term investments

2'1022'102--Other short-term receivables

5'725-5'725-Derivatives used for hedging

444'407441'516-2'891Financial assets at fair value through profit or loss - equity
securities

2'5162'516--Financial assets at fair value through profit or loss - debt
investments

455'728446'1346'7032'891Total assets

Liabilities

----Total liabilities

< >

13.2 FAIR VALUE ESTIMATION PREVIOUS REPORTING PERIOD

Total balanceLevel 3Level 2Level 1
In thousands of EUR

Assets

3'017--3'017Financial assets at fair value through profit or loss held for
trading

989-989-Short-term investments

16'60216'602--Other short-term receivables

481'132481'132--Financial assets at fair value through profit or loss - equity
securities

2'6472'647--Financial assets at fair value through profit or loss - debt
investments

501'370500'3819893'017Total assets

Liabilities

(14'849)-(14'849)-Derivatives used for hedging

(14'849)-(14'849)-Total liabilities

< >
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13.3 SIGNIFICANT UNOBSERVABLE VALUATION INPUTS
The Group primarily presents Level 3 investments using valuation techniques and inputs which consider the available
underlying investment valuation information. Level 3 investments may consist of Equity instruments, Debt instruments, and
Partnership investments. Partnership investments, if presented, include the Group's investments into external investment
vehicles. Level 3 Partnership investments are generally valued at the Partnership investments' net asset values last reported
by its governing bodies. When the reporting date of such net asset values does not coincide with the Group's reporting
date, the net asset values are adjusted as a result of cash flows to/from a Partnership investment between the most recently
available net asset value reported, and the end of the relevant reporting period. The valuation may also be adjusted for
further information gathered through an ongoing investment monitoring process. This monitoring process includes, but is
not limited to, binding bid offers, non-public information on developments of portfolio companies held by Partnership
investments, syndicated transactions which involve such companies and the application of reporting standards by Partnership
investments which do not apply the principle of fair valuation.

The main inputs into the Group's valuation models for Equity and Debt instruments include: EBITDA multiples (based on
budgeted/forward looking EBITDA or historical EBITDA of the issuer and EBITDAmultiples of comparable listed companies
for the equivalent period), discount rates, capitalization rates, price to book as well as price to earnings ratios and enterprise
value to sales multiples. The Group also considers the original transaction prices, recent transactions in the same or similar
instruments and completed third-party transactions in comparable instruments and adjusts the model as deemed necessary.
Further inputs consist of external valuation appraisals and broker quotes.

In order to assess level 3 valuations in accordance with the Constituent Documents, the performance of the investments
held are reviewed on a regular basis. The appropriateness of the valuation model inputs, as well as the valuation result,
are considered using various valuation methods and techniques generally recognized within the industry. From time to time,
the Group may consider it appropriate to change the valuation model or technique used in the fair valuation depending on
the individual investment circumstances, such as its maturity, stage of operations or recent transaction.

The Group typically utilizes comparable trading multiples in arriving at the valuation for the Equity instruments. Comparable
companies multiple techniques assume that the valuation of unquoted Equity instruments can be assessed by comparing
performance measure multiples of similar quoted assets for which observable market prices are readily available. Factors
considered in the determination of appropriate comparable public companies include industry, size, development stage,
and strategy. Consequently, the most appropriate performance measure for determining the valuation of the relevant Equity
instrument is selected (these include but are not limited to EBITDA multiples, price to earnings ratio for earnings or price
to book ratio for book values). Trading multiples for each comparable company identified are calculated by dividing the
enterprise value or market capitalization of the comparable company by the defined performance measure. The relevant
trading multiples might be subject to adjustment for general qualitative differences such as liquidity, growth rate or quality
of customer base between the valued Equity instruments and the comparable company set. The indicated fair value of the
Equity instrument is determined by applying the relevant adjusted trading multiple to the identified performance measure
of the valued company.

The valuation of an Equity instrument may alternatively be derived using the discounted cash flow method by discounting
its expected future cash flows to a present value at a rate of expected return that represents the time value of money and
reflects its relative risks. Equity instruments can be valued by using the 'cash flow to investor' method (a debt instrument
valuation), or indirectly, by deriving the enterprise value using the 'free cash flow to company' method and subsequently
subtracting the investment's net debt in order to determine the equity value of the relevant investment. The expected future
cash flows are determined based on agreed investment terms or expected growth rates. In addition, based on the current
market environment an expected return of the respective Equity instrument is projected. The future cash flows are discounted
to the date of the relevant reporting period end in order to determine the fair value.

Debt instrument valuations are derived by applying widely acceptable valuation methods suitable for Debt instruments
which include, but are not limited to, using reliable broker quotes and the comparable debt approach.
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Reliable broker quotes for Debt instruments are provided by a reputable financial information provider. These quotes are
applied on the nominal value of such investments plus accrued interest (where applicable) to derive the fair value. The
comparable debt approach arrives at the valuation of a Debt instrument by discounting its expected future cash flows to a
present value with a benchmark rate derived from observable pricing levels of comparable debt instruments. Factors
considered in the determination of such comparable instruments include, but are not limited to, industry, coupon, duration
and maturity date.

The Group utilizes the sales comparison method in arriving at the valuation for real estate investments, which are categorized
under Equity instruments. The sales comparison method compares a real estate investment's characteristics with those of
comparable properties which have recently been traded in the market. Factors considered in the determination of such
comparable assets include, but are not limited to, size, location, development stage and property type. Consequently, the
most appropriate measure for determining the valuation of the relevant real estate investment is selected (amongst others
price per square foot, price per square meter). The comparable price per unit might be subject to adjustment for general
qualitative differences which include, but are not limited to, quality of property and access to public transportation. The
indicated fair value of the real estate investment is determined by applying the relevant price per unit to the respective real
estate investment. The sales comparison method is most appropriate for real estate investments where the investment's
size (e.g. square feet, square meters) is known and similar properties have recently traded in the market.

The income method compares a real estate investment's net operating income to capitalization rates recently observed in
the market to determine the present value. The capitalization rates from recent sales of comparable properties utilized in
this method might be subject to adjustment for general qualitative differences which include, but are not limited to, quality
of property, tenant mix and access to public transportation. Factors considered in the determination of such comparable
properties include, but are not limited to, size, location, development stage and property type. The indicated fair value of
the real estate investment is determined by applying the relevant capitalization rate to the real estate investment's net
operating income. This method is most appropriate for income generating real estate investments where the net operating
income is known and similar properties have recently traded in the market.

The valuation of Level 3 Equity instruments derived using an unobservable input factor are directly affected by a change
in that factor. The change in valuation of level 3 Equity instruments may vary between different investments of the same
category as a result of individual levels of debt financing within such an investment.

No interrelationship between unobservable inputs used in the Group's valuation of its level 3 investments has been identified.

The Group presents investments whose fair values are measured in whole or in part using valuation techniques based on
assumptions that are not supported by prices or other inputs from observable current market transactions in the same
instrument and the effect of changing one or more of those assumptions behind the valuation techniques adopted based
on reasonable possible alternative assumptions.

Equity and Debt instruments may include certain investments using the valuation technique "Reported fair value". The
Group receives external reporting where fair valuation of such investment is provided, hence their fair value is based on
reported fair value rather than a direct investment valuation.

The sensitivity analysis presents the potential change in fair value for each category of investments in absolute values. For
a 5%movement in the significant unobservable input employed in the relevant valuationmodel, the corresponding incremental
change in valuation of the investment is calculated.

With respect to real estate equity investments, the sensitivity analysis as performed for Equity instruments, with changes
in the relevant unobservable valuation inputs, would not translate into meaningful valuation movements. The reasons for
this conclusion include, but are not limited to, the fact that variations in property location, quality and business plan result
in comparisons across properties that are not meaningful. Unobservable inputs for a specific region will vary greatly based
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on the property's micro location, building finishes and amenities and leasing strategy. One-to-one comparisons are not
possible even for buildings that are physically close to each other due to the differences in property features and occupancy.

A sensitivity analysis is generally not performed for Equity and Debt instruments that have been invested into within the
last three months of the relevant reporting period and where the acquisition cost was deemed to be fair value in accordance
with IFRS 13 as insufficient time has passed to determine a reliable sensitivity range based on valuation inputs that would
be considered appropriate by market participants.

13.4 SIGNIFICANT UNOBSERVABLE VALUATION INPUTS TABLE REPORTING PERIOD

SensitivityRange
(weighted
average)

Unobservable
input

Valuation
technique

Fair value at
31.03.2025

Type of
security

Fair value in thousands of EUR

(8'877)8'8777.49x - 27.80x
(17.01x)

Enterprise value
to EBITDA

multiple

Market comparable
companies

110'942Equity
Instruments

n.a.n.a.n.a.Recent
transaction price

Exit price16'736

(478)4782.80x - 16.50x
(9.63x)

Enterprise value
to sales multiple

Market comparable
companies

8'774

(362)3621.90x - 1.90x
(1.90x)

Price to book ratioMarket comparable
companies

7'246

n.a.n.a.n.a.Recent
transaction price

Recent
financing/transaction

2'213

(4)413.40% -
13.40%

(13.40%)

Discount factorDiscounted cash flow417

(13'141)13'141n.a.Reported net
asset value

Adjusted reported
net asset value

262'825Partnership
Investments

97(97)n.a.Fair value
adjustments

Adjusted reported
net asset value

(1'941)

Total407'212

Amounts from Partners Group investment vehicles36'820

Total Level 3 Investments444'032

n.a. = not meaningful as outlined in the note above

The amounts from Partners Group investment vehicles pertain to non-investment related assets/(liabilities) and/or any
difference in fair value classification of its underlying investments. In certain cases, this may also include underlying
investments that are measured under Level 1 or Level 2 but presented under Level 3 in fair value measurement note since
the investments are held under external partnership investments.
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13.5 SIGNIFICANT UNOBSERVABLE VALUATION INPUTS TABLE PREVIOUS REPORTING PERIOD

SensitivityRange
(weighted
average)

Unobservable
input

Valuation
technique

Fair value at
31.12.2024

Type of
security

Fair value in thousands of EUR

(9'379)9'3797.81x - 28.00x
(16.72x)

Enterprise value
to EBITDA

multiple

Market comparable
companies

119'655Equity
Instruments

n.a.n.a.n.a.Recent
transaction price

Exit price15'286

(423)4232.90x - 16.50x
(10.02x)

Enterprise value
to sales multiple

Market comparable
companies

7'514

(358)3581.92x - 1.92x
(1.92x)

Price to book ratioMarket comparable
companies

7'153

n.a.n.a.n.a.Recent
transaction price

Recent
financing/transaction

2'014

(139)13912.90% -
15.30%

(14.51%)

Discount factorDiscounted cash flow1'693

(14'055)14'055n.a.Reported net
asset value

Adjusted reported
net asset value

281'109Partnership
Investments

96(96)n.a.Fair value
adjustments

Adjusted reported
net asset value

(1'915)

Total432'509

Amounts from Partners Group investment vehicles51'270

Total Level 3 Investments483'779

n.a. = not meaningful as outlined in the note above

The amounts from Partners Group investment vehicles pertain to non-investment related assets/(liabilities) and/or any
difference in fair value classification of its underlying investments. In certain cases, this may also include underlying
investments that are measured under Level 1 or Level 2 but presented under Level 3 in fair value measurement note since
the investments are held under external partnership investments.
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