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Die aktuelle Situation im 
Beteiligungsgeschäft verlangt 
nach einer neuen Definition von 
Value Creation: Konzentration 
auf das Wesentliche.
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Konzentration auf das Wesentliche heißt: People, Data und Time nicht als Einzel-
themen zu behandeln, sondern konsequent zu synchronisieren – als integrier-
tes Steuerungsmodell für den PE-Erfolg. Gerade im gegenwärtigen Spannungs-
feld aus wenig Wachstum, hohen Zinsen und hoher Inflation entscheidet nicht 
die nächste Initiative, sondern die Fähigkeit zur konsequenten Umsetzung: klare 
Verantwortlichkeiten, eine belastbare Datenbasis und Tempo. Value Creation ist
damit kein Sammelbecken für Maßnahmen, sondern der bestmögliche Fit aus 
People, Data und Timing – mit dem Ziel, Wert schnell, messbar und wiederholbar 
zu realisieren. Genau das ist die Perspektive dieser Studie.

PEOPLE heißt: klare Rollen, Ent-
scheidungen und Verantwortlich-
keiten. Maßgebend ist das Zu-
sammenspiel von Management, 
Eigentümer(n) und dem PE-Opera-
tions- und Deal-Team. Das ge-
schieht selten von selbst, sondern 
muss ab Tag 1 aktiv gestaltet 
werden: mit sauberen Entschei-
dungsrechten, klarer Verantwortung
und einem gemeinsamen Ziel. 
Der Engpass ist die Umsetzungs-
geschwindigkeit. Konkret: Wert-
steigerungsplan liefern, Maßnah-
men priorisieren, Risiken steuern 
und die Organisation so aufstel-
len, dass Performance wiederhol-
bar wird.  Dabei gilt: Die richtigen 
Menschen sorgen für die richtigen 
Zahlen und nicht umgekehrt.

DATA ist die Grundlage für Steue-
rung. Alles beginnt mit profes-
sioneller Datenerfassung, Daten-
aufbereitung, Datenmodellierung
und Datenvisualisierung. Ohne 
ein zentrales Data Warehouse 
und eine saubere Datenbasis 
bleiben Reporting und Control-
ling wirkungslos. Das Warehouse 
und eine durchdachte BI-Visua-
lisierung sind das Minimum, um 
transparente KPIs zu schaffen 
und belastbare Entscheidungen 
zu beschleunigen. KI ist dann 
lediglich der Verstärker, kein 
Ersatz. Denn auch sie funktio-
niert nur mit einer umfang-
reichen und homogenen Daten-
grundlage. Alles andere bleibt 
Halluzination.

TIME ist ein eigener Wert- und 
Steuerungshebel. Den perfek-
ten Ein- und Verkaufszeitpunkt 
kann niemand erzwingen, das 
Markt-fenster öffnet und schließt 
sich unabhängig vom besten 
Plan. Genau deshalb verschiebt 
sich der Hebel weg vom Timing, 
das man nicht kontrolliert, hin 
zur Readiness, die sich gezielt 
steuern lässt. Es gilt: „Operativ 
sticht strategisch“ – entscheidend 
ist nicht nur, was transformiert 
wird, sondern vor allem wann 
und wie schnell. Wer Readiness 
in den Operating Rhythm be-
kommt, schafft realen Wert – 
exakt in dem Moment, in dem 
der Markt es zulässt.
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Wie schätzen Sie derzeit die Lage im für Sie relevanten PE-Markt 
mit Blick auf folgende Punkte ein?  n = 100  [Angaben in Prozent]

      sehr schlecht	      schlecht             durchschnittlich             gut             sehr gut 

1 schlecht = hohe Kaufpreisanforderungen     2 schlecht = hoher Wettbewerb

Asset-Verfügbarkeit

Asset-Qualität

Kaufpreisanforderungen 1

Wettbewerb 2

46 1612 26

2943 46 18

21272 50

40 11 1642

In den einzelnen Segmenten zeigt sich 
ein heterogenes Bild je nach Speziali-
sierung und Investitionsansatz. Hier fin-
den Sie vertiefende Informationen mit
einem kurzen Fazit je Segment.

ZU DIESER STUDIE Grundlage der Studie waren mehr als 100 einstündige Interviews mit institutionellen 
Investoren und Managern von Portfoliounternehmen, nahezu alle aus dem Private-Equity-Bereich, die 
zwischen Februar und Juni 2026 durchgeführt wurden. Der Großteil der Befragten stammt mit 
73 Prozent aus dem klassischen Buyout-Bereich. 78 Prozent betreiben aktiv Buy-and-Build. 26 Prozent der 
Teilnehmenden fokussieren sich auf Carve-Outs; 13 Prozent sind Distressed Investoren. 
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Wenn unsere Befragten auf ihre 
größten Irrtümer in der Haltephase 
zurückblicken, wiederholen sich 
drei Muster mit bemerkenswerter 
Konsistenz. IRRTUM 1: Es wurde zu 
lange am falschen Management 
festgehalten – weil man glaubte, 
das Team ausreichend einschätzen
zu können, sich aber schlicht irrte, 
aus Zweifeln keine Handlung 
folgen ließ und die vermeintlichen 
Risiken und Kosten eines Wechsels 
scheute. IRRTUM 2:  Die Markt- 
und Zyklusabhängigkeit wurde 
unterschätzt. Was beim Kauf wie 
ein strukturelles Wachstumsunter-

nehmen aussah, entpuppte sich 
als Zykliker in der Hochphase. 
IRRTUM 3: Intensität wurde mit 
Wirkung verwechselt – zu viele Initia-
tiven, zu ambitionierte Timelines, 
zu wenig Konsequenz. Oft liefern 
wenige, aber zielgerichtete und 
konsequent realisierte Hebel den 
Großteil des Wert-Uplifts, durchge-
halten über die ganze Haltephase, 
nicht im 100-Tage-Sprint. Dazu 
kommt der strukturelle blinde Fleck 
bei Data. 97 Prozent der Befragten 
halten Datentransparenz für min-
destens relevant, aber nur 31 Pro-
zent für wirklich entscheidend. Nur 

sieben Prozent sehen im einheit-
lichen ERP-System den entscheiden-
den Hebel für eine bessere Daten-
grundlage, und das aus gutem Grund: 
Wer auf schlechten Prozessen, 
fehlender Governance und inkon-
sistenten Definitionen ein neues 
System aufsetzt, hat am Ende das-
selbe Problem wie vorher, nur teurer. 
Software speichert nur, was man 
ihr gibt. Der eigentliche Befund der 
Studie liegt woanders: Als effek-
tivste Hebel für die Exit Readiness 
nennen die Befragten konsistente, 
vergleichbare Finanzdaten und eine 
datenbasierte Equity Story, nicht das 

System, das sie verwaltet. Genau 
diese Datenbasis, sauber, harmo-
nisiert und unabhängig von den 
Vorsystemen, wird in der Praxis 
sehr selten gebaut, obwohl sie das 
Fundament jeder Value-Creation-
Entscheidung ist.

Die Studienergebnisse zeigen, dass 
das notwendige Problembewusst-
sein hinsichtlich Management-
Defiziten und der Bedeutung von 
einer sauberen Datengrundlage in 
PE-Häusern nur teilweise vorhanden
ist. Die Herausforderung besteht 
darin, die entscheidenden Para-

meter richtig zu priorisieren und zu 
verzahnen. Dies unterstreichen in-
direkt auch die Antworten auf 
unsere Frage, „Wie realistisch waren 
Ihre Einschätzungen bezüglich Imple-
mentierungsplan und tatsächlicher 
Umsetzung für Reporting- / Control-
ling-Ziele, die im 100-Tage-Plan for-
muliert werden?“, auf welche immer-
hin 40 Prozent „gar nicht realistisch“ 
bis „wenig realistisch“ antworteten. 

Grund genug für uns, auf den 
folgenden Seiten zu untersuchen, 
woran das liegt.
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–––––––––––––– Über 100 Gespräche mit PE-Experten haben ergeben, dass am Ende 
jenes Team das Value Creation Game gewinnt, das drei wesentliche Faktoren am 
besten kombiniert. Ein wirksames Management, strukturierte Daten sowie das 
richtige Markt-Timing. Der Exit ist dabei nur einer von vielen Momenten, in denen 
diese Integration zählt. Mit Sicherheit aber ist er der sichtbarste und derjenige, 
in dem sich zeigt, wer seiner Führungs- und Partnerrolle als Investor tatsächlich 
gerecht geworden ist und nicht einfach nur Glück hatte.

 

Die Integration von PEOPLE, 
DATA und TIME entlang des 
Deal Cycles ist Herausforderung 
und Erfolgsrezept zugleich. 

MANAGEMENT SUMMARY

     

SMALL CAP
// IRRTUM 1 trifft Small Caps 
härter: CEO-Wechsel destabili-
siert die gesamte Organisation, 
nicht nur die Führungsebene.
// IRRTUM 3 spürbarer: Kleine 
Teams haben weniger Kapazität, 
die benötigt wird, wenn es hakt. 
MID/LARGE CAP
// IRRTUM 2 dominiert: Zykliker-
Fehler treten häufiger bei größe-
ren Transaktionen mit höheren 
Multiples auf.
// Reporting-Ziele im 100-
Tage-Plan scheitern häufiger an 
System- und Integrationskom-
plexität.

       

DISTRESSED
// Alle drei Irrtümer treten 
parallel auf – mit höherer 
Dringlichkeit, da keine Zeit zum 
Korrigieren bleibt.
CARVE-OUT
// IRRTUM 3 besonders stark: 
Organisation folgt noch Konzern-
logik – Eigenständigkeit muss 
aktiv herbeigeführt werden.
BUY & BUILD
// IRRTUM 1 trifft Plattform-
Management: Gründer oder 
Early-CEOs skalieren oft nicht mit 
dem Wachstum.
GROWTH
// IRRTUM 2 am stärksten: Was 
als strukturelles Wachstum ein-
gekauft wurde, erweist sich als 
Marktmomentum.

[ DEAL SIZE ]

[ ANSATZ ]
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Prüfen Sie Führung so struktu-
riert wie Sie Zahlen prüfen: 84 
Prozent halten Soft Skills für 
entscheidend, 60 Prozent die 
Hard Skills – aber bewertet wird 
der Track Record. Drehen Sie 
die Due Diligence einfach um: 
Nicht, ob das Team liefern kann, 
ist die zentrale Frage, sondern wie 
es mit Dissens, schlechten Zahlen 
und eigenen Fehlern umgeht.  
Konfrontieren Sie deshalb das 
Team bereits in der Due Diligence 
mit kritischen Fragen und provo-
zieren Sie so Widerspruch. Wer 
dann defensiv wird, wird es nach 
der Honeymoon-Phase erst recht.

Definieren Sie Führungskriterien
bereits vor dem Closing – nicht 
erst, wenn die Hoffnung auf Ver-
haltensveränderung enttäuscht 
wurde: Der teuerste Fehler ist 
nicht primär die falsche Personal-
auswahl – es ist das Zögern, 
Personalentscheidungen konse-
quent zu korrigieren. Definieren 
Sie vor dem Closing drei mess-
bare Bedingungen, unter denen 
Sie das Management austauschen. 
Denn wer über die Kriterien erst 
nachdenkt, wenn erhebliche Zwei-
fel an der Eignung bestehen, fin-
det immer einen Grund zu warten. 
Einmal mutig sein ist günstiger 
als ein Jahr Rendite zu verlieren.

KI wird nicht “eingeführt“ – sie 
wird auf eine Datenbasis “auf-
gesetzt“: Die zwei stärksten Exit-
Hebel – konsistente Finanzdaten 
(83 Prozent) und datenbasierte 
Equity Story (79 Prozent) – 
haben dieselbe Wurzel und 
machen zusammen über die 
Hälfte aller Nennungen aus. Ein 
neues ERP löst das nicht (nur 
7 Prozent sehen es als Hebel). 

Legen Sie einen zentralen Data 
Cube über die heterogenen Vor-
systeme – eine Wahrheit aus 
vielen Quellen. Wer sie ab Tag 1 
baut, liest die Equity Story später 
aus den eigenen Zahlen ab, statt 
sie erfinden zu müssen.

Hören Sie auf, Ihre beste Zeit 
in Ihre schlechtesten Assets zu 
stecken: Jedes Haus überprüft 
regelmäßig sein Portfolio – doch 
leider konzentriert man sich da-
bei meistens auf das “lauteste“ 
Problem, nicht auf den größten 
Werthebel. Dabei gilt: Der Wachs-
tumspfad sollte nach zwölf Mo-
naten klar erkennbar sein; greift 
er dann nicht, greift er auch nach 
drei Jahren nicht. Die unbequeme 
Konsequenz ist deshalb nicht, ein 
weiteres Maßnahmenpaket zu 
schnüren, sondern die Aufmerk-
samkeit zu fokussieren: Verwal-
tungsfall bewusst auf Spar-
flamme fahren, Selbstläufer mit 
mehr Kapital und Zeit versehen. 

Bestimmen Sie für Ihre Wert-
schöpfung einen Verantwort-
lichen mit verbindlichem Auf-
trag – ein Konzept mit Deadline 
reicht nicht: Value Creation 
scheitert selten an der Strategie, 
aber fast immer an fehlender 
Verantwortung. Solange sie ledig-
lich neben dem Tagesgeschäft 
mitläuft, verliert sie jede Prioritäts-
entscheidung. Benennen Sie des
halb eine Person mit Mandat, 
Kapazität und Datenverständnis, 
und entwerfen Sie einen Plan 
gemeinsam mit dem Manage-
ment, nicht allein im stillen Käm-
merlein. Ein Plan ohne klare
Verantwortlichkeit bleibt eine 
Absichtserklärung.

Streichen Sie die Hälfte der Maß-
nahmen Ihres 100-Tage-Plans – 
und halten Sie den Rest fünf 
Jahre lang durch: Das Zielbild 
stimmt fast immer, die Timeline 
fast nie. Zwei, drei Hebel kon-
sequent über die Haltephase 
durchgezogen, schlagen zehn 
Initiativen, die in sechs Wochen 
Vollgas erbracht werden und 
dann an Momentum verlieren.
Die Schubladen sind voll von 
Plänen, die nach 100 Tagen 
niemand mehr anfasst. Des-
halb schlägt Kontinuität in der 
Regel Intensität. Disziplin im 
Weglassen ist der am meisten 
unterschätzte Hebel im gesamten 
Deal Cycle.

Machen Sie aus 
Value Creation 
ein integriertes System: 
People-Entscheidungen, 
Datenwahrheit, 
Timing-Disziplin. 

HANDLUNGSEMPFEHLUNGEN
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Vertiefende Informationen 
zu unserer Umfrage 
sowie weitere Angaben 
zu den Befragten (Micro-/
Small-/Mid-Caps, Branchen 
& Segmente, Größen etc.) 
finden Sie hier:

value-creation.club

ARE YOU READY ?#WinningTheValueCreationGame

Am Ende entscheidet kein Modell, sondern die 
Glaubwürdigkeit der Geschichte. Der beste Exit 
gelingt mit einem Management, das die Doppel-
belastung aus Tagesgeschäft und Exit-Prozess 
souverän meistert – ohne dass das eine unter 
dem anderen leidet. Was diese Souveränität 
unterstreicht, sind strukturierte, konsistente Daten: 
Sie verwandeln Behauptungen in Belege und 
machen aus einer guten Geschichte eine über-
zeugende.

C

C

C

C

C

C

1

4

2

5

3

6

	 PEOPLE

 	 Das falsche oder zu spät angepasste Management vernichtet im ersten Jahr 
	 wesentliche Teile der Value Creation – bezogen auf eine fünfjährige Haltedauer.

	 Der CFO ist der Lackmustest der Story – wenn er im Q&A den Geschäftsverlauf und die Zahlen 
	 nicht deckungsgleich erklärt, verliert sie in genau diesem Moment ihre Aussagekraft.

	 Ein Management, das den Exit-Prozess nicht lebt, vernachlässigt auch das Geschäft. 
	 Der Käufer bemerkt beides – Doppelbelastung ist kein Fleiß-, sondern ein Reife-Test.

	 DATA 

	 Zwei Wahrheiten im Datenraum bedeuten sofort drei Probleme – Inkonsistenz kostet 
	 nicht Zeit, sie kostet Vertrauen, und Vertrauen ist der Preis.

	 Eine Equity Story, die man glauben muss, statt nachrechnen kann, ist eine Hoffnung. 
	 Belegt schlägt behauptet – spätestens in der Due Diligence.

	 Käufer kaufen die Flugbahn, nicht die Landebahn – die historische Bilanz öffnet die Tür, 
	 das aktuelle Trading entscheidet über den Preis. Wer Current Trading nicht jederzeit 
	 sauber zeigt, verkauft Vergangenheit statt Dynamik.

	 TIME

	 Exit Readiness beginnt am Closing-Tag, nicht im Verkaufsjahr – 
	 wer erst aufräumt, wenn der Käufer klopft, verkauft unter Wert.

	 Das Marktfenster wartet nicht auf die Equity Story – die Story muss auf das Fenster 
	 warten können – wer nicht jederzeit verkaufsfähig ist, verschenkt eventuell das Timing.

	 Kontinuität schlägt Intensität – die Schubladen sind voll von 100-Tage-Plänen, die nach 
	 100 Tagen niemand mehr anfasst – wenige Hebel durchhalten schlägt viele Initiativen abfeuern.
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Die beste Equity Story wird getragen 
von Managern, die die Doppel-
belastung aus Tagesgeschäft und 
Exit-Prozess souverän meistern. 
Nutzen Sie hierzu strukturierte, 
konsistente Daten.

Menschen treffen 
richtungsweisende 
Entscheidungen, 
führen und 
definieren die 
Performance.

Mit Daten 
gewinnt man 
keinen Deal,  
aber mit schlech-
ten verliert 
man jeden.

Das Momentum 
wird im ersten 
Jahr erzeugt und 
dann vier Jahre 
lang durch-
gehalten.

PEOPLE DATA TIME
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CO-CEO & DIRECTOR
KEYPLAYER

Bastian Cammann verfügt über 
mehr als 15 Jahre Berufserfah-
rung in der Unternehmensbera-
tung und als Geschäftsführer. In 
den letzten Jahren verantwortete 
er in verschiedenen Private-Equi-
ty-Portfoliounternehmen als Ge-
schäftsführer Restrukturierungs-, 
Change- und Wachstumsprogram-
me im Konsumgüter- und Han-
delsumfeld. Die passgenaue Be-
setzung von Schlüsselpositionen 
stellte für ihn immer einen kriti-
schen Erfolgsfaktor dar. Bastian 
Cammann hat einen Master of 
Science der University of Hert-
fordshire in International Business 
mit Fokus auf Finanzen und Unter-
nehmensstrategie.

Telefon 	+49 89 215 25514
E-Mail 	 b.cammann@keyplayer.de
Linkedin

BEIRAT KEYPLAYER

Tina Kleingarn verfügt über 20 Jahre 
Erfahrung in der Corporate-Finance-
Beratung sowohl in großen Invest-
mentbanken u.a. Goldman Sachs 
und Barclays als auch im Rahmen 
ihrer in 2013 gegründeten Bera-
tungs-Boutique Westend Corpo-
rate Finance. Seit 2013 liegt der 
Fokus von Frau Kleingarn auf der 
Beratung und Hands-on Unter-
stützung in der Vorbereitung von 
Unternehmensverkäufen und Bör-
sengängen, kurz “Exit Readiness“. 
Hierbei fungiert sie vertrauensvoll 
als Sparring Partner auf Augen-
höhe mit ihren Klienten. 

Telefon 	 +49 173 342 5667
E-Mail 	 t.kleingarn@keyplayer.de
Linkedin

PROFESSOR FÜR MANAGEMENT 
PRACTICE & CONTROL AN DER
FRANKFURT SCHOOL OF FINANCE 
& MANAGEMENT

Seit 2020 ist Ronald Gleich Profes-
sor für Management Practice & 
Control an der Frankfurt School 
of Finance and Management 
und leitet das dortige Centre for 
Performance Management & 
Controlling, zusammen mit Prof. 
Matthias Mahlendorf und Dr. Kim 
Dillenberger. Seine Forschung 
konzentriert sich auf aktuelle 
sowie praktisch relevante Frage-
stellungen des Controllings, des 
Performance-Measurements und 
-Managements sowie des Liefer-
kettenmanagements. Er ist Ver-
fasser führender Controllinglehr-
bücher und Co-Leiter der ICV-
Ideenwerkstatt, des Think Tanks 
des internationalen Controller-
vereins. 

Telefon 	 +49 69 154 008-394
E-Mail 	 r.gleich@fs.de
Linkedin

FOUNDER & CEO 
KEYPLAYER

Sebastian Bretag verfügt über 
mehr als 15 Jahre Erfahrung in 
Unternehmensberatungen, der 
Restrukturierung, im General 
sowie im Interim Management. 
Heute begleitet er als Geschäfts-
führer der KEYPLAYER Interim 
Management GmbH & Co. KG 
mittelständische Unternehmen 
und Private-Equity-Gesellschaften
als Trusted Advisor bei der Lösung 
schwieriger Managementaufgaben 
sowie bei der Besetzung von 
Schlüsselpositionen (interimistisch 
und in Festanstellung). Sebastian 
Bretag hat einen MBA der London 
Business School und Columbia 
University New York.

Telefon   +49  179 7076963
E-Mail   	 s.bretag@keyplayer.de
Linkedin

CO-FOUNDER & 
MANAGING DIRECTOR
RADIAL

Sascha Haggenmueller hat circa 
15 Jahre Berufserfahrung und war 
vor der Gründung von Radial bei 
EY, Porsche Consulting und Delo-
itte. Er hat interdisziplinäre Trans-
aktions- und Restrukturierungs-
projekte für PE-Investoren und 
PE-Portfoliounternehmen geleitet. 
Saschas Expertise umfasst Hyper-
growth- und Turnaround-Situatio-
nen und Sektoren wie Indust-
rie, Handel und SaaS. Sascha 
Haggenmueller wurde in Finance 
an der University of Gloucester-
shire promoviert und ist US CPA. 
Darüber hinaus lehrt er an mehre-
ren Hochschulen.

Telefon   +49 89 4520 6630
E-Mail   	 sascha@radial.team
Linkedin

DIRECTOR
RADIAL

Jan Wasner verfügt über mehr als 
sieben Jahre Beratungserfahrung 
in Europa und Nordamerika. Er 
leitete operative Performance-Im-
provement-, Turnaround- sowie 
Operations-Footprint-Projekte für 
globale Unternehmen der Auto-
motive-, Aerospace-, Defense- und 
Industriebranche sowie deren 
Zulieferer. Zuvor verantwortete 
er Digitalisierungs- und Smart-
Factory-Initiativen. Bei Radial baut 
er als Director den Bereich Value 
Creation aus und fokussiert sich 
auf die nachhaltige Wertsteige-
rung von PE-Portfoliounterneh-
men während der Halteperiode.
Jan Wasner besitzt einen B.Sc. 
und M.Sc. in Maschinenbau der 
TU München.

Telefon  	 +49 89 4520 6630
E-Mail  	  jan.wasner@radial.team
Linkedin
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Dr. Sascha Haggenmueller
Co-Founder & Managing Director
Radial Consulting GmbH

Fürstenstraße 11
D-80333 München
E-mail: hello@radial.team
Telefon: +49 89 4520 6630
www.radial.consulting

Sebastian Bretag
Founder & CEO
KEYPLAYER Interim Management GmbH & Co. KG

Friedrichstr. 1a
D-80801 München
E-Mail: info@keyplayer.de
Telefon: +49 89 215 25514
www.keyplayer.de
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