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Monatsbericht per 28. Februar 2026
Anlagepolitik

Der Partners Group Listed Investments SICAV — Listed
Private Equity Fonds ermdglicht einen einfachen Zugang
zur Anlageklasse Private Equity bei téglicher Liquiditat und
niedrigem Mindestinvestitionsbetrag. Der Fonds investiert
in bérsennotierte Gesellschaften, deren Haupttatigkeit
darin besteht, Private Equity-Investitionen zu tatigen
(Listed Private Equity). In einem globalen
Anlageuniversum von mehr als 200 Unternehmen, die die
Kriterien des Subfonds erfiillen, wobei sich der Fonds auf
die 140 gréssten und liquidesten fokussiert. Dieses
Teilvermdgen wird aktiv verwaltet.

Fondsdaten

Auflegungsdatum 06.09.2004
Vermdgensverwalter Partners Group AG
Fondsdomizil Luxemburg
Fondswahrung EUR
Anteilsklassenwahrung EUR
Mindestinvestition fiir Erstzeichnung EUR 0.25 Mio.
Ende des Geschéaftsjahres 31. Dezember
Fondsvermégen EUR 396.2 Mio.
Managementgebiihr in % p.a. 1.15
Ertragsverwendung Thesaurierend
Valoren-Nr. 1902989
ISIN LU0196152606
Bloomberg Ticker PGILPQI LX
WKN AOB61A

Preisentwicklung

Preis pro Anteil 27.02.2026 EUR 483.78
Preis pro Anteil 30.01.2026 EUR 549.34
Veranderung -11.9%
Investitionsgrad 100%

Top-5-Positionen

in % des NAV

31 Group 9.90
Intermediate Capital Group 8.80
Harbourvest Global Priva 6.80
Apollo Global Management 6.30
Ares Management 6.20
Total 38.00

Fondsallokation

Monatskommentar

Der Partners Group Listed Investments SICAV — Listed Private Equity Fund (I EUR) verzeichnete mit einem Minus von
11,9% einen enttauschenden Februar, obwohl er die Benchmark um 100 Basispunkte (Bp.) Ubertraf. Der Riickgang war in
erster Linie den alternativen Vermdgensverwaltern geschuldet. Hierin kamen Befiirchtungen lber die Folgen von Kl auf
Softwareinvestments und die Liquiditdtssorgen im Zusammenhang mit bestimmten Fondsstrukturen im Bereich Private
Debt zum Ausdruck. Es handelte sich also nicht um eine Eintriibung der ausgewiesenen Fundamentaldaten. Diese
Probleme pragten die Stimmung, obwohl die Manager fir das 4. Quartal Ergebnisse vorlegten, die eine stetige
Verbesserung der zentralen operativen Kennzahlen auswiesen — darunter die Kapitalbeschaffung, die Investitionstatigkeit
sowie die gebuhrenbasierten Ertrage.

Uber alle Segmente hinweg schnitten alternative Vermégensverwalter am schwéchsten ab, was auf eine deutliche
Kompression der Bewertungen zuriickzufiihren war. Unserer Ansicht nach scheint das Ausmass des Ausverkaufs
angesichts der zugrunde liegenden Fundamentaldaten indes Uberzogen. Die Gewinnerwartungen haben sich kaum
geandert und der Riickgang der Aktienkurse war in erster Linie einer Abwertung geschuldet. Alternative
Vermdgensverwalter werden nun zu einem durchschnittlichen impliziten Verhaltnis der Kurse zu den gebihrenbasierten
Ertrdgen von ~15x gehandelt. Dieser Wert liegt unter dem Niveau nach dem «Befreiungstag» und bei vielen
Vermdgensverwaltern sogar noch unter den Covid-19-Tiefststanden. Wir bekraftigen unsere positive Einschatzung des
Sektors, insbesondere von europaischen alternativen Vermdgensverwaltern. Diese haben tendenziell ein geringeres
Engagement in Software und Private Debt bei gleichzeitig attraktiven Bewertungen. Wir schatzen, dass die borsennotierten
Vermogensverwalter durchschnittlich rund 4% ihres verwalteten Vermdgens in offenen Private-Debt-Produkten halten.
Bertcksichtigt man nur unsere Portfoliounternehmen, ist das Engagement sogar noch geringer. Abschliessend ist
festzuhalten, dass der Fonds nicht mehr in Business Development Companies (BDCs) engagiert ist, da diese im Oktober
2025 vollstandig veraussert wurden.

Im Berichtsmonat zahlte TPG zu den Titeln mit der schlechtesten Performance. Das Unternehmen meldete, dass rund 11%
des gesamten verwalteten Vermdgens in Software investiert sind. Dieser Wert liegt am oberen Ende der Vergleichsgruppe.
Dies belastete die Stimmung und Uberschattete das ansonsten starke Ergebnis im 4. Quartal. Der Manager wies fir das
Quartal eine Kapitalbeschaffung von USD 16 Mrd. sowie Investitionsaktivitdten von USD 19 Mrd. aus. Gleichzeitig
erreichten die gebiihrenbasierten Ertrdge und das verwaltete Vermogen jeweils Rekordhochs. Ausserdem kiindigte TPG
eine neue Partnerschaft mit Jackson Financial an. In diesem Rahmen wird TPG fiir USD 500 Mio. eine Beteiligung von 6%
erwerben und ein Versicherungsvermégen von USD 12 Mrd. zur Verwaltung Ubernehmen. Dieses dirfte im Laufe der Zeit
auf USD 20 Mrd. anwachsen. Wir stufen diese Partnerschaft aus strategischer Sicht als attraktiv ein und sehen darin eine
logische Fortsetzung des Vorstosses von TPG in den Markt fir Versicherungskapitalldsungen, der 2023 mit der
Ubernahme von Angelo Gordon begann.

KKR, Ares Management und Apollo erzielten ebenfalls eine schwache Wertentwicklung. Hierin schlugen sich das héhere
Engagement an den Private-Debt-Markten sowie negative Meldungen im Zusammenhang mit dem BDC-Segment nieder.
Bei allen drei Managern haben BDCs jedoch nur einen geringen Anteil am gesamten verwalteten Vermdgen. Uberdies
werden diese vorwiegend in bérsennotierten Vehikeln mit unbefristetem Kapital gehalten, die keine
Ricknahmemdglichkeiten vorsehen. Wir schatzen das Engagement in offenen Private-Debt-Produkten als relativ begrenzt
ein; bei KKR diirfte es etwa 2%, bei Apollo rund 3% und bei Ares ca. 6% des verwalteten Vermdgens ausmachen. Trotz
der negativen Stimmung rechnen wir fiir diese drei Manager im laufenden Jahr nach wie vor mit einem organischen
Wachstum der gebiihrenbasierten Ertrage von 10% bis 15%. Dies gilt selbst unter der Annahme eines nur moderaten
Beitrags zur Kapitalbeschaffung von offenen Private-Debt-Produkten. Der Versicherungskanal, der in der Regel fir ein
strukturell stabileres verwaltetes Vermdgen sorgt, bleibt — besonders fiir Apollo und KKR - ein zentraler Wachstumstreiber.
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Zugelassen fiir den éffentlichen Vertrieb in Belgien, Dénemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, GroRbritannien, Irland, Liechtenstein, Luxemburg, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Portugal, Schweden, Schweiz, Singapur, Spanien. In allen
tibrigen Landern ist der Fonds nicht zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen.
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Der Informationsstand dieses Berichtes basiert auf dem jeweils letzten Arbeitstag des Monats.

Listed Private Equity Listed Private Equity umfasst alle Unternehmen, die an einer Borse gehandelt werden und deren Haupttatigkeit darin besteht,
Private Equity-Investitionen zu tatigen.

Total Return Total Return ist nach der BVI-Standard Methode des Bundesverbandes Investment und Asset Manager berechnet.

Anlageuniversum Public Partnerships, Fund-of-Funds, Private Equity-Hauser, Gemischte Beteiligungsgesellschaften

Finanzierungsstadien

Venture Capital Finanzierung fiir Unternehmen in der Aufbauphase. Seed Stage beschreibt die Periode, in der die Machbarkeit bewiesen
werden muss; Early Stage stellt die Zeit dar, in der Zielmarkte definiert werden, die Produktefertigung aufgebaut wird und die
Absatzkanéle definiert werden; Later Stage entspricht der anschliessenden kréftigen Wachstumsphase junger Unternehmen.

Buyout Die Akquisition einer kontrollierenden Mehrheit in einem Unternehmen mit finanziellem oder filhrungsmassigem
Reorganisationsbedarf. Small/Mid/Large Size Buyout bezieht sich auf den Unternehmenswert der akquirierten Gesellschaft.
Waéhrend die Bandweiten in Europa <EUR 100 Mio./EUR 100 Mio.—EUR 400 Mio./> EUR 400 Mio. entsprechen, liegen die
Bandweiten fiir Small/Mid/Large Size Buyout in den USA bei <USD 300 Mio./USD 300 Mio.-USD 1 Mrd./>USD 1Mrd.

Private Debt Finanzierung von Unternehmen ohne Zugang zu den Kapitalmarkten. Beinhaltet unter anderem Investitionen in vor- und
nachrangiges Fremdkapital sowie in Vorzugsaktien.

Kontaktinformationen

Vermoégensverwalter: Investor Relations:

Partners Group AG Partners Group AG
Unternehmer-Park 3 Nelson Takes

6340 Baar Unternehmer-Park 3

Schweiz 6340 Baar / Schweiz

T +41 (0)41 784 60 00 T +41 (0)41 784 61 50
www.pgliquids.com listedinvestments@partnersgroup.com

Dies ist ein Werbedokument. Das Ursprungsland des Fonds ist Luxemburg. Vertreter in der Schweiz ist die Acolin Fund Services AG, Maintower, Thurgauerstrasse 36/38, 8050
Zurich, und die Zahlstelle ist die UBS Switzerland AG, Paradeplatz 8, CH-8001 Zurich. Die vollstdndigen Angebotsunterlagen einschliesslich gegebenenfalls des Prospekts oder des
Offering Memorandum, des Key Information Document (KID), des Fondsreglements sowie der Jahres- und Halbjahresberichte (die «vollstandigen Angebotsunterlagen») sind kostenlos
Uber https://www.credit-suisse.com/microsites/multiconcept/en.html oder bei der Vertretung in der Schweiz erhaltlich. Das KID ist in Englisch verfugbar; der Prospekt ist ebenfalls in
Englisch verfligbar. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte in Bezug auf Anlagen in Luxemburg ist unter www.cssf.lu/en/consumer/ verfiigbar; ggf. gelten lokale Gesetze in Bezug auf
Anlegerrechte.

Der Verwalter alternativer Investmentfonds bzw. die Managementgesellschaft kann beschliessen, lokale Vereinbarungen fir die Vermarktung von Aktien/Anteilen eines Fonds zu
beenden; dies schliesst auch die Beendigung von Registrierungen bei der lokalen Aufsichtsbehdrde bzw. von Mitteilungen an diese Behdrde ein. Die Performance in der Vergangenheit
ist kein Indikator fir die aktuelle oder kinftige Wertentwicklung. In den Performance-Angaben sind die bei Ausgabe und Ricknahme von Anteilen erhobenen Provisionen und
Kosten nicht beriicksichtigt. Ist die Wahrung eines Finanzprodukts und/oder seiner Kosten eine andere als Ihre Referenzwahrung, kénnen die Rendite und Kosten aufgrund von
Wechselkursschwankungen héher oder niedriger ausfallen.

Partners Group Listed Investments SICAV, 5, rue Jean Monnet, 2180 Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg, R.C.S. Luxembourg B 143187

Dieses Dokument dient nicht als Werbung fiir Anlagen oder als Verkaufsinstrument und stellt weder ein Angebot noch einen Versuch der Aufforderung zur Abgabe von Angeboten fiir
das hierin beschriebene Produkt dar. Ausschliessliche Grundlage fiir den Erwerb von Anteilen sind die Verkaufsunterlagen (der aktuelle Verkaufsprospekt, einschliesslich der Statuten und
der Jahres- und Halbjahresberichte). Dieser Bericht wurde anhand der Finanzinformationen in den Biichern und Aufzeichnungen des Unternehmens mit Stand zum Bilanzstichtag erstellt.
Diese Informationen gelten als richtig, wurden jedoch nicht von Dritten gepriift. In diesem Bericht wird die Performance in der Vergangenheit dargestellt, welche jedoch kein Indikator fiir
die kiinftige Entwicklung ist. In den dargestellten Performance-Angaben sind die bei der Zeichnung oder Riicknahme von Anteilen erhobenen Provisionen und Kosten nicht berlicksichtigt.
Fir Handlungen basierend auf den hier bereitgestellten Informationen Gbernimmt das Unternehmen keine Haftung. Informationen zu Chancen und Risiken entnehmen Sie bitte dem
vollstandigen, aktuellen Verkaufsprospekt.

LPX und LPX50 sind eingetragene Marken der LPX AG, Ziirich, Schweiz. Der LPX50 Index ist Eigentum der LPX AG und wird von ihr veréffentlicht. Eine kommerzielle Nutzung der Marken

und/oder Indizes von LPX ohne giiltigen Lizenzvertrag ist nicht zulassig.
Finanzinstrumente, die auf dem Index basieren, werden in keiner Weise von der LPX AG und/oder ihren Lizenzgebern gesponsert, unterstiitzt, verkauft oder beworben, und weder die LPX

AG noch ihre Lizenzgeber iibernehmen in diesem Zusammenhang eine Haftung.
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