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Das Jahr 2020 war weltweit in hohem Maße von der COVID-19-Pandemie geprägt. 
Entscheidungsträger in Wirtschaft und Politik waren gefordert, schnelle Maßnahmen zu 
ergreifen, um die negativen Auswirkungen der Virusverbreitung auf die Gesundheit der 
Bevölkerungen und die Volkswirtschaften zu minimieren. 

Welche Auswirkungen hatte die Pandemie auf die M&A-Aktivität in Deutschland? Wie haben 
sich deutsche und ausländische Investoren verhalten? Wie aktiv waren Finanzinvestoren? 
Welche Branchen konnten von der Krise profitieren und für wen war die Krise besonders 
herausfordernd? Wie hat sich der M&A-Markt verändert und wie ist der Ausblick auf das 
M&A-Jahr 2021? Lesen Sie die Antworten auf diese Fragen in unserem Bericht zum M&A-
Jahr 2020.

Als eine der weltweit führenden M&A-Beratungen für mittelständische Transaktionen 
möchten wir von Oaklins Germany unsere Erfahrungen und Einschätzungen zum deutschen 
M&A-Markt mit Ihnen teilen.

Um ein besseres Verständnis über die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf die M&A-Aktivitäten zu 

gewinnen, haben wir alle gemeldeten M&A-Transaktionen sowie COVID-19-Fälle in Deutschland in 2020 analysiert. 

Die zugrunde gelegte Datenbasis umfasst alle angekündigten und abgeschlossenen M&A-Deals mit mindestens 

einem deutschen Vertragspartner, d.h. Zielunternehmen, Käufer oder Verkäufer, im Zeitraum vom 1. Januar bis 

14. Dezember 2020. Auf Jahresbasis ist die M&A-Aktivität im Vergleich zu 2019 um 19% auf 1.861 gemeldete 

Transaktionen gesunken. Eine detailliertere Analyse zeigt dabei starke Parallelen zu den Entwicklungen auf 

den globalen Aktienmärkten. Nach dem Rückgang im März und April 2020 hat die M&A-Aktivität in den letzten 

Monaten jedoch eine nachhaltige Erholung gezeigt. Nach der volkswirtschaftlichen Erholung im 3. Quartal haben 

die Marktteilnehmer neues Vertrauen erlangt und zeigen erste Anzeichen von Immunität gegen die negativen 

Auswirkungen der Corona-Pandemie. In Q4 2020 war die M&A-Aktivität sogar höher als in Q4 2019.

-19% 2
gemeldete Transaktionen in 2020

 im Vergleich zu 2019
Mega-Deals über EUR 10 Mrd.
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Anzahl der gemeldeten M&A-Transaktionen im Vergleich zu COVID-19-Fällen im Zeitverlauf

*Schlussstichtag der Datenerhebung war der 14. Dezember 2020.

M&A-Aktivität und gemeldete COVID-19-Fälle im Jahresverlauf 

Die Ergebnisse unserer Zeitreihenanalyse deuten auf einen abnehmenden Einfluss der gemeldeten  

COVID-19-Fälle auf die gemeldeten M&A-Deals hin. Zu Beginn des Jahres ging der schnelle Anstieg der 

gemeldeten Viruserkrankungen in Deutschland mit einem starken Rückgang der M&A-Aktivitäten einher. 

Insbesondere zwischen dem 9. März und dem 27. April sank die Zahl der gemeldeten Transaktionen um 48% 

im Vergleich zum Vorjahreszeitraum. Gleichzeitig stieg die Zahl der gemeldeten COVID-19-Fälle exponentiell an 

und erreichte in Kalenderwoche 14 mehr als 37.000 neue Patienten, was die Bundesregierung dazu veranlasste, 

erhebliche Einschränkungen des öffentlichen Lebens zu erlassen und die wirtschaftliche Aktivität in Deutschland 

stark einzuschränken. 

Nach einem nachhaltigen Rückgang neuer COVID-19-Fälle und der schrittweisen Aufhebung der Beschränkungen 

begann sich der M&A-Markt in den Sommermonaten langsam zu erholen. Zwischen der ersten Maiwoche und 

Ende September war die Zahl der gemeldeten M&A-Deals um 22% niedriger als im Vergleichszeitraum 2019. 

Überraschenderweise zeigt die Anzahl der gemeldeten Transaktionen die übliche Saisonalität, mit geringerer 

Aktivität in den Sommermonaten. Dies deutet darauf hin, dass die Entscheidungsträger nach dem ersten Shutdown 

nicht in Eile waren. 

Seit Anfang Oktober zeigt der M&A-Markt eine noch stärkere Erholung. Im Oktober war die Zahl der 

M&A-Deals im Vergleich zu 2019 nur noch um 5% rückläufig. Im November und Dezember übertrafen die 

gemeldeten Transaktionen das Vorjahresniveau um 10% bzw. 24%. Gleichzeitig hat die Zahl der gemeldeten  

COVID-19-Fälle seit Anfang Oktober wieder exponentielle Steigerungen verzeichnet. Die Entwicklung des M&A-

Marktes ist damit konsistent mit der Entwicklung der weltweiten Börsen. Insgesamt hat der M&A-Markt die 

Verluste von Anfang 2020 nicht wieder aufholen können, das Aktivitätsniveau liegt aber mittlerweile wieder auf  

Vor-COVID-19-Niveau.

Month M&A transactions 
2020

M&A transactions 
2019

No. of new 
COVID-19 cases

Jan 250 262 0
Feb 162 191 50
Mär 141 201 61847
Apr 103 195 97206
Mai 146 214 22363
Jun 101 184 12777
Jul 197 223 14439
Aug 153 220 32405
Sep 184 197 46838
Okt 185 194 229534
Nov 157 142 535116
Dez 82 66 218209
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Hintergrund zur möglichen Immunität der Märkte

Wie nachhaltig ist die Erholung der M&A-Aktivität? Um diese Frage zu beantworten, müssen wir die Gründe für den 

starken Rückgang der M&A-Aktivität in den ersten Monaten des Jahres 2020 verstehen. Aus unserer täglichen 

Arbeit mit Unternehmern und Investoren des Mittelstands sowie einer umfangreichen Marktumfrage im April 2020 

haben wir die Beweggründe und Überlegungen für die unternehmerischen Entscheidungen in Zeiten der COVID-

19-Pandemie genauer untersucht. Daraus konnten wir zwei Hauptfaktoren identifizieren, die einen erheblichen 

Einfluss auf die Entscheidungsfindung zu M&A-Aktivität hatten.

Wirtschaftliche Unsicherheit über die zukünftige Entwicklung wirkte wie eine Blockade für den M&A-Markt. 

Ähnlich zu der Entwicklung an den Aktienmärkten stellen die Akteure bei hoher Unsicherheit in der Regel primär 

die Liquidität sicher und verschieben oder unterbrechen M&A-Transaktionen. Expansionspläne und Akquisitionen 

werden zugunsten des operativen Kerngeschäfts zurückgestellt. In den ersten Monaten der Krise war das Ausmaß 

der negativen Auswirkungen von COVID-19 unklar und mit starker Unsicherheit verbunden. Nachdem die Regierung 

den Märkten und Unternehmen vermeintlich unbegrenzte Liquidität zur Verfügung stellte, ließ die Unsicherheit 

hinsichtlich der wirtschaftlichen Zukunft und der Liquidität deutlich nach. Mit der Zeit wurden die Auswirkungen 

von COVID-19 besser einschätzbar und Entscheidungsträger gewannen Vertrauen zurück, wodurch auch Chancen 

wieder genutzt werden konnten.

Technische Barrieren haben zu Beginn der Krise die Abwicklung von Transaktionen erschwert. Auch wenn 

Verkäufer und Käufer eine grundsätzliche Einigung erzielen, erforderten Transaktionen in der Vergangenheit in 

der Regel mehrere physische Treffen zwischen den Beteiligten. Für den Zeitraum der starken Einschränkungen 

des öffentlichen Lebens wurden diese Treffen zumeist ausgesetzt. Bis Ende 2019 gehörten insbesondere bei 

Transaktionen im Mittelstand mehrere physische Meetings zur Tagesordnung, um das erforderliche Maß an 

Vertrauen zwischen den Beteiligten aufzubauen und in den letzten Verhandlungsphasen Einvernehmen zu erzielen. 

Seit Anfang 2020 hat die M&A-Branche einen bemerkenswerten Wandel durchlaufen - insbesondere durch den 

Einsatz digitaler Lösungen. Heute können professionell durchgeführte Transaktionen ohne Betriebsbesichtigung 

oder physisches Treffen erfolgreich abgeschlossen werden. Videokonferenzen und virtuelle Rundgänge 

ermöglichen es den Beteiligten, Informationen auszutauschen und das nötige Maß an Vertrauen aufzubauen. 

So können Entscheidungsträger nahezu unabhängig von Reise- und Kontaktbeschränkungen erfolgreich M&A-

Transaktionen realisieren. Durch den Einsatz technischer Lösungen konnte abschließend sogar die notarielle 

Beurkundung ohne physische Treffen stattfinden.

Aktivität deutscher und ausländischer Investoren in 2020

Zielunternehmen Käufer 2020 Anteil in % 2019 % Differenz Diff in %

Deutschland Deutschland 874 47% 1.058 46% -184 -17%

Deutschland Ausland 561 30% 562 25% -1 0%

Ausland Deutschland 426 23% 669 29% -243 -36%

Summe 1.861 2.288 -427 -19%
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Zielunternehmen - Top 10 Länder  (exkl. Deutschland)

Käuferherkunft - Top 10 Länder (exkl. Deutschland)

Risikoaversion deutscher Investoren

Vor allem deutsche Investoren waren bei Akquisitionen 

im Jahr 2020 zurückhaltender als ausländische 

Investoren. Während die Zahl der inländischen 

Deals im Vergleich zu 2019 um 17% zurückging, sank 

die Zahl der erworbenen ausländischen Targets 

durch deutsche Investoren noch deutlicher (-36%). 

Signifikante Rückgänge bei der Anzahl der erworbenen 

Targets sind für die USA (-35%), Schweden (-33%), 

Frankreich (-32%), Großbritannien (-27%) und Spanien 

(-25%) zu verzeichnen. Auf der anderen Seite lagen 

Käufe aus den Niederlanden (+22%), der Schweiz (0%), 

Österreich (-3%) und Dänemark (-7%) über oder fast auf 

Vorjahresniveau. Besonders risikoavers zeigten sich 

deutsche Investoren bei Akquisitionen aus Ländern mit 

einer hohen Anzahl an gemeldeten COVID-19-Fällen 

oder substanziell anderen Strategien im Umgang mit 

der Pandemie. Die Ergebnisse der Analyse weisen 

darauf hin, dass starke Unsicherheit mit einer erhöhten 

Risikoaversion, insbesondere bei deutschen Investoren 

einhergeht.

Deutsche Unternehmen im Fokus

Die Anzahl der gemeldeten Übernahmen deutscher 

Targets durch ausländische Investoren erreichte 

hingegen das Vorjahresniveau. Während Investoren 

aus Dänemark (+40%), Österreich (+25%) und Schweden 

(+19%) aktiver waren als im Jahr 2019, verzeichneten 

Investitionen aus Japan (-46%), der Schweiz (-29%) und 

den Niederlanden (-27%) die deutlichsten Rückgänge. 

In absoluten Zahlen waren Investoren aus den 

USA (107 Transaktionen) nach wie vor die aktivsten 

internationalen Käufer deutscher Targets, gefolgt 

von französischen (55 Transaktionen) und britischen 

Investoren (49 Transaktionen) auf den Plätzen zwei und 

drei. Interessanterweise zeigen chinesische Investoren 

mit 28 angekündigten Übernahmen ein stabiles 

Aktivitätsniveau im Vergleich zu 2019. Dies ist besonders 

überraschend, da die deutsche Regierung Maßnahmen 

ergriffen hat, um Übernahmen von besonders sensiblen 

Unternehmen durch außereuropäische Investoren zu 

erschweren.

2019 2020
USA 89 58

Niederlande 37 45
Großbritannien 55 40

Österreich 35 34
Schweiz 30 30

Frankreich 37 25
Italien 26 22

Spanien 24 18
Dänemark 14 13
Schweden 18 12
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2019 2020
USA 131 107

Frankreich 62 55
Großbritannien 57 49

Schweiz 58 41
Schweden 32 38

Niederlande 48 35
Österreich 28 35

China 29 28
Japan 28 15

Dänemark 10 14
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Gewinner und Verlierer der COVID-19-Pandemie

Es ist unbestritten, dass der Ausbruch von COVID-19 die fortschreitende Digitalisierung beschleunigt hat. 

Demgegenüber litten insbesondere Branchen mit stationärem Vertrieb oder globalen Lieferketten erheblich 

unter den negativen Auswirkungen der Pandemie. Die Auswirkungen spiegeln sich in der Anzahl der gemeldeten 

M&A-Transaktionen wider. Mit einem Anstieg von 27% auf Jahresbasis war der Sektor Technologie, Medien und 

Telekommunikation (TMT) die einzige Branche mit steigender M&A-Aktivität. Andere Branchen wie Automotive 

(-49%), Consumer & Retail (-47%), Engineering Services (-43%) und Industrial Machinery (-39%) verzeichneten 

starke Rückgänge. Der deutliche Rückgang ist jedoch nicht nur auf die Pandemie zurückzuführen, sondern spiegelt 

auch die anhaltende Transformation einzelner Branchen wider, z.B. im Sektor Automotive in Richtung alternativer 

Antriebe und im Sektor Retail in Richtung E-Commerce. Auf absoluter Ebene bleibt TMT (412 Transaktionen) der 

aktivste Sektor, gefolgt von Business Support Services (305 Transaktionen) und Healthcare (197 Transaktionen) auf 

den Plätzen zwei und drei.

+27% -49%
gemeldete Deals in TMT gemeldete Deals in Automotive 

Top 5 Branchen 2019 und 2020

Sektor M&A transactions 
2019

M&A transactions 
2020

Technologie 325 412
Dienstleistungen 370 305
Healthcare 199 197
Maschinenbau 293 178
Industrielle Dienstleistungen 271 155

Technologie Dienstleistungen Healthcare Maschinenbau Industrielle Dienstleistungen

155
178

197

305

412

271
293
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370
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M&A Transaktionen 2020M&A Transaktionen 2019
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Rekordniveau bei Finanzinvestoren

Im Jahr 2020 waren Finanzinvestoren an 31% aller Transaktionen beteiligt, was einen weiteren Anstieg um sechs 

Prozentpunkte gegenüber 2019 bedeutet. Damit erreichte die Aktivität von Finanzinvestoren in Deutschland 

ein Allzeithoch. Die zunehmende Aktivität von Finanzinvestoren ist keine Überraschung angesichts der großen 

Mengen an "trockenem Pulver" im Markt. So haben beispielsweise Blackrock, KKR, CVC, Ardian und Carlyle mehr 

als 250 EUR Mrd. zu investieren. Vor allem in der ersten Hälfte des Jahres 2020 konnten die Finanzinvestoren 

die meisten Transaktionen in ihren Fokussektoren TMT, Business Support Services und Healthcare erfolgreich 

realisieren. So wurden im ersten Halbjahr 2020 rund 65%, respektive 74%, aller TMT- und Business Support 

Services-Transaktionen mit Beteiligungen eines Finanzinvestors durchgeführt. Gerade in dieser Zeit waren die 

Entscheidungsträger strategischer Investoren mehr mit dem Tagesgeschäft ihres Unternehmens beschäftigt und 

hatten weniger Kapazität, M&A-Transaktionen ernsthaft zu sondieren und letztlich umzusetzen.

Aktivität von Finanzinvestoren und Strategen Top 5 aktivste Finanzinvestoren

69% 
Stratege

31%
Finanzinvestor

# Investor Transaktionen

1 Triton Partners 15

2 AUCTUS Capital Partners 13

3 Mutares 12

4 Waterland Private Equity 11

5 DBAG 10
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Top 30 Deals mit deutscher Beteiligung

Für das Jahr 2020 können wir zwei Mega-Deals über EUR 10 Mrd. berichten. Zum einen war die bedeutendste 

Transaktion mit deutschem Pendant der Verkauf der hochprofitablen Aufzugssparte von Thyssenkrupp an Advent 

International, Cinven und die RAG-Stiftung für umgerechnet 17,2 EUR Mrd., was die Finanzkraft von Private Equity 

auch im Large Cap-Sektor unterstreicht. Der Verkauf ist Teil des strategischen Restrukturierungsprozesses des 

deutschen Blue-Chip-Unternehmens und wurde Ende Februar 2020 bekannt gegeben. Zum anderen hat die 

Siemens Healthineers AG im August 2020 den US-amerikanischen Anbieter von Lösungen für die Radioonkologie, 

Varian Medical Systems, für knapp 14 EUR Mrd. übernommen. Neben den beiden Mega-Deals fanden 26 

Transaktionen mit einem Deal-Volumen jenseits der 1-Milliarde-Euro-Marke statt, was fünf Transaktionen mehr 

darstellt als noch 2019. Das kumulierte Deal-Volumen der Top 30 Transaktionen lag bei EUR 82,6 Mrd. und damit 

5,4 Mrd. EUR höher als im Jahr 2019.

Top 30 Transaktionen mit deutscher Beteiligung

2 26

Mega-Deals über EUR 10 Mrd. Deals über EUR 1 Mrd.

Month Number of 
Transactions

Volume in EURm

Jan 0 0
Feb 9 34760
Mär 1 735
Apr 1 753
Mai 4 4000
Jun 1 1500
Jul 0 0
Aug 3 16043
Sep 3 9792
Okt 5 10281
Nov 3 4744
Dez 0 0
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Zusammenfassung der Ergebnisse

Im Jahr 2020 hatte die COVID-19-Pandemie global einen erheblichen Einfluss auf Wirtschaft und Gesellschaft. 

Während des ersten Ausbruchs des Virus und insbesondere für den Zeitraum der stärksten Einschränkungen des 

öffentlichen Lebens, sank die M&A-Aktivität in Deutschland auf ein Minimum. Nach der schrittweisen Lockerung 

der Beschränkungen im Mai begann sich der Markt wieder zu erholen. Seit September meldet das Robert-Koch-

Institut (RKI) erneut exponentielle Wachstumsraten von COVID-19-Infektionen. Die M&A-Aktivität hat sich jedoch als 

bemerkenswert widerstandsfähig erwiesen. Tatsächlich lag die Zahl der gemeldeten Transaktionen im November 

und Dezember 10% bzw. 24% über dem Niveau des Vorjahres. 

Diese Entwicklung steht im Einklang mit der Entwicklung an den großen internationalen Aktienmärkten. 

Insbesondere TMT-Unternehmen können als Gewinner der globalen Pandemie bezeichnet werden. Das bessere 

Verständnis über die wirtschaftlichen Auswirkungen sowie die beschleunigte digitale Transformation könnten die 

Widerstandsfähigkeit des M&A-Marktes erklären. Aufgrund der anhaltend expansiven Geldpolitik und der daraus 

resultierend hohen Liquidität können Unternehmen mit einem funktionierenden Geschäftsmodell trotz der COVID-

19-Pandemie und der Einschränkungen des öffentlichen Lebens attraktive Preise erzielen. Auch eine globale Krise 

eröffnet neue Chancen für Geschäftsentwicklung und Wachstum.

Durch den Rückgang der wirtschaftlichen Unsicherheit und den steigenden Einsatz 
von digitalen Lösungen von Käufern und Verkäufern, konnte sich die Anzahl der 
gemeldeten Transaktionen im zweiten Halbjahr 2020 erholen. Wir gehen davon 
aus, dass physische Meetings und Betriebsbesichtigungen schnellstmöglich 
wieder auf die Agenda zurückkehren und nicht gänzlich durch virtuelle Meetings 
ersetzt werden. Trotzdem ist der professionelle M&A-Prozess durch den Einsatz 
digitaler Lösungen nachhaltig flexibler geworden und damit widerstandsfähiger 
gegen externe Einflüsse, wie z. B. die COVID-19-Pandemie. Die hohe Liquidität 
im Markt, der anhaltende Trend zur Ausgliederung von nicht zum Kerngeschäft 
gehörenden Geschäftsbereichen und die Marktkonsolidierung in Verbindung mit 
steigenden Insolvenzquoten sind weitere Faktoren, die M&A-Transaktionen in den 
kommenden Monaten begünstigen werden. 

Wir gehen davon aus, dass die 
Erholung des M&A-Marktes 
nachhaltig ist, und prognostizieren 
für 2021 eine steigende Anzahl 
gemeldeter Transaktionen.
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OAKLINS INTERNATIONAL

Unser Fokus und unsere Reichweite

Oaklins International Inc. ist ein globales Finanzberatungsunternehmen, das Unternehmen auf den Gebieten 

M&A, Bewertungen, Wachstumskapital und Unternehmensfinanzierung beratend unterstützt und mehr als 850 

Spezialisten, verteilt auf 70 Standorte in den wichtigsten Wirtschaftszentren in über 45 Ländern, beschäftigt.  

Oaklins – Unsere Standorte rund um die Welt

Unsere wichtigsten Fakten im Überblick 

Experten
 850+

Länder
 45+

Transaktionen
5,500+

Büros
 70

Branchen
15
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OAKLINS GERMANY

Unsere Zugehörigkeit

Oaklins Germany (vormals Angermann M&A International AG), das deutsche Team von Oaklins International Inc. ist 

Deutschlands älteste M&A-Beratung und Teil der Angermann-Gruppe (über 200 Mitarbeiter). Die Spezialisierung 

liegt im Kauf oder Verkauf von Unternehmen oder Unternehmensteilen, Nachfolgeregelungen, Veräußerungen 

von Konzern Spin-offs und Portfoliounternehmen oder in der Umsetzung strategischer Wachstumspläne. Das Team 

umfasst über 30 Mitarbeiter an zwei Standorten. 

 
Unsere Expertise

Seit der Gründung 1953 hat Oaklins Germany mehr als 1.000 nationale sowie grenzüberschreitende Transaktionen 

in den unterschiedlichsten Branchen erfolgreich beraten und abgeschlossen. Über 50% der M&A-Transaktionen 

waren grenzüberschreitend. 

 
 
Unsere Dienstleistungen 

Unternehmensverkauf

 ͽ Nachfolgeregelungen

 ͽ Konzernausgründungen

 ͽ Verkäufe von Beteiligungsgesellschaften

 ͽ Abgabe von Anteilen / Paketverkäufe

 

Corporate Finance

 ͽ Verifizierung von Business-Plänen

 ͽ Unternehmensbewertung

 ͽ Gutachten zu Kaufpreisofferten

Unternehmenskauf

 ͽ Strategische Expansion 

(Internationalisierung, Marktanteile)

 ͽ Diversifikation 

(Horizontal, Vertikal, Lateral)

Eigenkapital Vermittlung

 ͽ Vermittlung von Beteiligungskapital

 ͽ Vermittlung von Mezzaninkapital

Debt Advisory

 ͽ Fremdkapitalfinanzierung

 ͽ Bilanzstrukturierung

 ͽ Refinanzierung
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Disclaimer

This report is provided for information purposes only. Oaklins and its member firms make no guarantee, 

representation or warranty of any kind regarding the timeliness, accuracy or completeness of its content. This 

report is not intended to convey investment advice or solicit investments of any kind whatsoever. No investment 

decisions should be taken based on the contents and views expressed herein. Oaklins and its member firms shall 

not be responsible for any loss sustained by any person who relies on this publication.

Oaklins is the collective trade name of independent member firms affiliated with Oaklins International Inc. Oaklins 

itself does not provide advisory services.

For details of the nature of affiliation, please refer to www.oaklins.com/legal

© 2021 Oaklins. All rights reserved. 

Oaklins Angermann AG

www.oaklins.de

Oaklins: Büros in Deutschland sowie 70 weitere Standorte in über 45 Ländern weltweit.

Hamburg

ABC-Straße 35

20354 Hamburg

+49 40 349 14 170

Frankfurt

Guiollettstraße 48 

60325 Frankfurt 

+49 69 505 02 911 52  

http://www.oaklins.com/legal

