
S
chon als Finanzchef stand Hermann 
Josef Merkens im Ruf, der starke Mann 
bei der auf Immobilienfinanzierungen 
spezialisierten Aareal Bank zu sein. 
Seit rund einem Jahr ist er es auch offi-

ziell, der Aufsichtsrat kürte ihn zum Vorstands-
chef. In dieser Rolle fühlt Merkens sich wohl. 
Doch von gestellten Bildern hält der Hobbyfoto-
graf wenig. Fotografiert wird daher nur während 
des Gesprächs mit dem Handelsblatt. Es ist eines 
der ersten Interviews, die Merkens in seiner neu-
en Rolle gegeben hat. 

Herr Merkens, Sie sind seit Jahren bei der Aa-
real Bank, standen aber lange im Schatten Ihres 
sehr präsenten Vorgängers Wolf Schumacher. 
Wie ist das, wenn man plötzlich selbst im Zen-
trum der Aufmerksamkeit steht?
Das ist eine spannende Herausforderung, der ich 
mich mit Freude stelle. Ich übernehme gern Ver-
antwortung und gehe voran. Unser im Februar 
vorgestelltes Zukunftsprogramm „Aareal 2020“ 
ist ein Ausdruck dessen. In der Vergangenheit 
war ich zwar auch schon für den Strategiepro-
zess zuständig, aber natürlich steht man als Vor-
standschef mehr im Rampenlicht als ein Finanz-
vorstand. Damit habe ich kein Problem.

Sie waren schon lange für die Strategie zustän-
dig. Sind Sie also ein Protagonist des Weiter-so, 
oder haben Sie auch neue Visionen?
Bei uns gab es schon immer eine Mischung aus 
Kontinuität und Wandel. Mit unserer strategi-
schen Agenda „Aareal 2020“ setzen wir genau 
das fort: Wir müssen uns nicht neu erfinden, 
aber wir setzen neue Akzente in den beiden Ge-
schäftsfeldern Strukturierte Immobilienfinanzie-
rungen sowie Consulting und Dienstleistungen. 
So entwickeln wir uns auf Basis unserer Stärken 
kontinuierlich weiter. Das Dienstleistungsseg-
ment etwa soll in Zukunft einer der wesentlichen 
Werttreiber für die Gruppe sein. Hier wollen wir 
viel stärker investieren und wachsen.

Gerade ein Fünftel der neuen Kredite werden 
noch in Deutschland abgeschlossen. Inwieweit 
ist die Aareal Bank noch eine deutsche Bank?
Unsere Mitarbeiter stammen aus über 30 Natio-
nen, aber mehr als 75 Prozent von ihnen leben 
und arbeiten in Deutschland. Außerdem zahlen 
wir unsere Steuern hier und haben unseren Sitz in 

Deutschland. Auch geschäftlich 
ist Deutschland in unseren 

beiden Segmenten nach 
wie vor ein bedeuten-

der Markt für uns.

Ist es um den deut-
schen Immobilien-
markt so schlimm 
bestellt?
Wir haben unser 

Neugeschäft seit Jah-
ren konsequent inter-

nationalisiert, um flexi-
bel zu sein und auf Markt-

veränderungen reagieren zu 
können. Derzeit bin ich nicht allzu 

optimistisch, dass wir starke Neugeschäftszuwäch-
se in Deutschland sehen werden. Hierzulande ist 
der Wettbewerb sehr intensiv. Wenn man sich die 
Beleihungsausläufe mancher Kredite ansieht …

… also die Höhe des Kredits im Verhältnis zum 
Wert der damit finanzierten Immobilie …
… dann entspricht das häufig nicht mehr dem Ri-
sikoprofil, das wir für unser Neugeschäft akzeptie-
ren wollen. Dank unserer internationalen Aufstel-
lung können wir in so einer Situation auf andere 
Märkte ausweichen. Das heißt aber nicht, dass wir 
in einen neuen Markt hineinspringen und dort 
gleich ein großes Rad drehen. Wir analysieren je-
den Markt gründlich und setzen uns jeweils eine 
Obergrenze. Für die USA etwa gilt ein Zielvolu-
men von 6 bis 6,5 Milliarden Euro. Das halten wir 
im Verhältnis zu unserem Gesamtportfolio, das 
etwa vier Mal so groß ist, für angemessen. 

In der Vergangenheit haben sich deutsche Im-
mobilienbanken im Ausland blutige Nasen 
geholt. Warum soll es Ihnen da besser erge-
hen?
In Nordamerika etwa sind wir schon lange prä-
sent, auch während der Finanzmarktkrise. Un-
ser Leiter in den USA ist seit 30 Jahren im Ge-
schäft. Wir sind also keine blauäugigen Neulin-
ge. Ähnliches gilt generell für unsere Auslands-
märkte: Dort stehen meist langjährige Mitarbei-
ter mit Vor-Ort-Expertise an der Spitze. Außer-
dem achten wir genau darauf, dass unsere 
Mitarbeiter von unserer konservativen Ge-
schäftsphilosophie auch selbst überzeugt sind. 
Dazu gehört auch, in einem Markt einmal kein 
Neugeschäft zu machen.

Gibt es eine Blase am deutschen Gewerbeimmo-
bilienmarkt?
Es gibt in Deutschland schon einige Abweichun-
gen von anderen Märkten. Ich will hier nicht 
über Blasen spekulieren – aber ein signifikanter 
Unterschied ist, dass die Immobilien mit einem 
deutlich höheren Kreditanteil gekauft werden, 
als das zurzeit im internationalen Geschäft üb-
lich ist. Wir reden von etwa 80 bis 90 Pro-
zent. Das halte ich für sehr sportlich. Zumal die 
Rendite, die eine Immobilie einem Investor 
bringt, derzeit auch relativ niedrig ist. Wenn 
sich die Zinslandschaft eines Tages ändert, än-
dert sich auch ganz schnell die Wertfindung der 
Immobilie – und zwar im negativen Sinne. Dann 
wird ein Kredit für die Bank schnell riskanter. 
Das machen wir nicht mit. Wir achten vielmehr 
auf einen adäquaten Fremdkapitalanteil im Neu-
geschäft – und das ist in Deutschland zurzeit 
eben nicht sehr gefragt. 

Warum tickt der deutsche Markt so anders?
Es gilt nicht für alle Investoren, aber hier gibt 
es eben auch die Philosophie, die niedrigen Zin-
sen zu sichern, um mit hohem Schuldenhebel 
auf einen künftigen Renditevorteil zu hof-
fen. Außerdem ist das Finanzierungsangebot in 
Deutschland auch relativ hoch, weil die Banken 
ihrerseits teilweise eingeschränkt sind, wo sie 
Geschäft machen können oder wollen. Daher 
ballen sich relativ viel Volumen und Liquidität 
in Deutschland. Das führt dann zu solchen Phä-
nomenen. 

Die Zinserträge sind vielerorts unter 
Druck. Wie unabhängig kann Ihr Ge-
schäft von Zinserträgen werden?
Wir können uns durch unsere breite 
geografische Diversifizierung dem allge-
mein herrschenden Margendruck bis-
her ein Stück weit entziehen und sind zu-
versichtlich, dass uns das auch in Zukunft 
gelingen wird. Aber wir können nie kom-
plett von der Zinsentwicklung unabhängig 
werden, denn das Finanzierungsgeschäft ist und 
bleibt unser Rückgrat. Was wir aber tun können: 
unsere Provisionseinnahmen stärken, etwa in-
dem wir uns im Kreditgeschäft noch stärker für 
Dritte öffnen und Teile davon etwa an Versiche-
rungen oder Pensionsfonds ausplatzieren.

Wie weit sind Ihre Planungen gediehen?
Wir prüfen, wie wir auch durch digitalisierte Pro-
zesse besser werden können. Das Zielvolumen 
für Kredite, die wir an Kooperationspartner aus-
platzieren, soll mittelfristig bei über sechs Milliar-
den Euro liegen. Wir haben Kooperationspartner, 
mit denen wir regelmäßig zusammenarbeiten, 
aber das kann man noch ausweiten. Die Markt-
durchdringung und Kundenbetreuung, die bei 
der Vergabe von Krediten bei uns üblich sind, 
wollen wir auch auf der anderen Seite erreichen 
– also bei Investoren, die uns Kredite abnehmen 
wollen. Wir wollen auch dort zu den ersten 
Adressen gehören. 

Sie wollen das Geschäft mit Dienstleistungen 
ausbauen. Wie viel soll das einbringen?
Ziel ist es, dass unsere IT-Tochter Aareon – durch 
neue digitale Lösungen, aber auch den weiteren 
Ausbau ihrer Marktposition im In- und Ausland – 
bis 2018 ihr Ergebnis vor Zinsen und Steuern von 
derzeit rund 25 auf 40 bis 45 Millionen Euro stei-
gert; langfristig kann es noch deutlich mehr wer-
den. All dies wird dazu beitragen, den Provisions-
überschuss der Aareal-Bank-Gruppe mittel- bis 
langfristig spürbar zu erhöhen. Aber Hauptbe-
standteil unseres Ertrags wird weiter der Zins-
überschuss bleiben. 

Lukrative Zukäufe wie von Corealcredit und 
Westimmo sind nicht beliebig wiederholbar. 
Wie halten Sie die Aktionäre bei Laune?
Wenn sich solche Opportunitäten bieten, muss 

man sie als Management prüfen, bewerten 
und nutzen können. Wir haben bewiesen, 
dass wir das können, und wir sind bereit, 
das bei sich bietender Gelegenheit wieder 
zu tun. Ein anderer Hebel ist die Dividen-
denpolitik. Die Zielrichtung haben wir 

klar aufgezeigt. Rund 50 Prozent unserer 
ausschüttungsfähigen Gewinne sind eine Art 

Basisdividende. Die Ausschüttungsquote kann 
durch Zusatzdividenden auf bis zu 80 Prozent an-
steigen, solange sich das wirtschaftliche oder re-
gulatorische Umfeld nicht gravierend verschlech-
tert und wir das Geld nicht für sinnvolle Invest-
ments nutzen können. Wir haben nicht nur in 
den Bankbereich investiert, sondern auch bei un-
serer Dienstleistungstochter Aareon. Dort haben 
wir unser europäisches Netzwerk durch Akquisi-
tionen stark ausgebaut. Konkret steht nichts an, 
aber ich will nicht ausschließen, dass wir im Be-
reich der Wohnungswirtschaft noch einmal et-
was übernehmen werden. 

Sie haben mal die Devise ausgegeben: „Wenn wir 
nicht mehr sinnvoll wachsen können, schütten 
wir überschüssiges Geld an die Aktionäre aus.“ 
Nähern Sie sich diesem Zustand?
Wenn wir freies Kapital nicht mehr nachhaltig 
profitabel beschäftigen können, werden 
wir es ausschütten. Zu dieser Aussage stehen wir. 
Im Moment beschäftigen wir unser Kapital aller-
dings wertschaffend. Und wir gehen davon aus, 
dass wir den einen oder anderen Zukauf ma-
chen, etwa im Bereich der Dienstleistungen.

Einige Analysten halten Ihr Haus für überkapi-
talisiert. Können Sie das nachvollziehen?
Wir sehen uns mit der Kapitalquote gut aufgestellt 
für unsere Strategie. Außerdem freuen wir uns, 
dass unsere Eigenkapitalquote auch im strengsten 
Stresstest-Szenario der Europäischen Zentralbank 
noch über den individuellen Vorgaben lag, die die 
EZB für uns gemacht hat. Unsere Ausschüttungs-
quote werden wir erst über die Zeit auf bis zu 80 
Prozent hochfahren. Nicht zuletzt daran sehen 
Sie: Wir gehen davon aus, dass wir weiter Kapital 
auf- und nicht abbauen werden. 

Herr Merkens, vielen Dank für das Interview.

Die Fragen stellte Yasmin Osman.

„Wir sind 
nicht 
blauäugig“
Der Chef der Aareal Bank redet über Übernahmen, die 
Kapitalquote seiner Bank und erklärt, warum er den 
deutschen Immobilienmarkt weitgehend meidet.

Hermann Josef Merkens

Banker Merkens: 
„Konservative 
Geschäftsphilo-
sophie.“ 
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Es gibt in 
Deutschland schon 

einige Abweichungen 
von anderen  

Märkten.

Wir gehen davon aus, 
dass wir den einen 

oder anderen Zukauf 
machen.

Der Banker Der 
50-Jährige rückte 
2003 in den Vor-
stand der Aareal 
Bank auf: Chef des 
Finanzressorts war 
ein Feuerwehrjob, 
denn damals war 
die Bank ange-
schlagen. Merkens 
gilt als akribischer 
Zahlenmensch.

Die Bank Die Aa-
real Bank ist mitt-
lerweile auf die Fi-
nanzierung von Ge-
werbeimmobilien 
spezialisiert. Ihr 
zweites Standbein 
sind Dienstleistun-
gen für die Woh-
nungswirtschaft.

Vita Hermann 
Josef Merkens
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