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Lámat se skrze pohledávky 
do nějakého byznysu? Možná 
je to sexy, ale není to náš styl

Patří mezi největší obchodníky 
s pohledávkami v Evropě. Přes‑
to Martina Machoně, majitele 
skupiny APS Group, v českých 
insolvenčních kauzách praktic‑
ky nepotkáte. V byznysu ale pla‑

tí za průkopníka, který ale vyrostl zejména 
za hranicemi. Spolupracuje s bankami v Lon‑
dýně, měl pobočku v Hongkongu, nyní vstupu‑
je do Kanady. Ročně investuje přes 100 milionů 
eur. V posledních letech kromě tradičního ob‑
chodu se zajištěnými pohledávkami roste také 
v nebankovním financování firem, což ho při‑
vedlo třeba k evropským fotbalovým klubům.

Domácí kauzy sice sleduje, ale jak sám říká, 
bývají pro něj malé. Kupuje velké balíky po‑
hledávek od bank a následně je vymáhá. Eko‑
nomickou situaci firem v Evropě zatím nevidí 
dramaticky, ale tuší, že bude hůř.

V Česku byl loni rekordní počet insolvencí. 
Vidíte rostoucí problémy firem i na trzích, 
kde dnes působíte? A projevuje se to na ob‑
chodu s pohledávkami?
Upřímně mi to zatím tak nepřipadá. Po covidu 
jsem čekal mnohem větší problémy. Ale mno‑
ho státních stimulací firmy drželo nad vodou. 
Později se to přece jen trochu zvedlo, ale žád‑
né drama se nekonalo. Čekal jsem to mnohem 
horší. Ale máte pravdu, že poslední roky neby‑
ly pro firmy jednoduché a je pravděpodobné, 
že po 15 letech relativního klidu něco přijde.

Vy jste začali s obchodem s pohledávkami 
před 20 lety, ale působíte hlavně v zahrani‑
čí. Proč?
V Česku máme odlišnou historii od zbytku 
Evropy. Zatímco v Evropě se čistila portfo‑
lia bank zejména po pádu Lehman Brothers 
v roce 2008, my jsme tu měli Českou konsoli‑
dační agenturu o mnoho let dříve v souvislosti 
s privatizací bank. Takže náš bankovní sek‑
tor byl v době, kdy jsme začínali, už prakticky 
vyčištěný. Nebylo zde co kupovat. Taky jsme 
bidovali na balíky pohledávek České konsoli‑
dační agentury, ale když to skončilo, tak jsme 
se posunuli za hranice.

Jak byste tedy popsal váš obchodní model?
Je to vlastně jednoduché. Kupujeme balíky 
pohledávek od bank s diskontem a následně 
je aktivně řešíme s dlužníky. Regulátoři dnes 
tlačí banky k tomu, aby tyto problematické 
úvěry dostaly pryč z bilance, ale banky na to 
nemají aparát ani know‑how – není to jejich 
core byznys. Naše pozice je jiná. Máme lokální 
týmy, detailní znalost práva a dvacet let zku‑
šeností s restrukturalizací pohledávek. Když 
pohledávku koupíte za pár centů z dolaru no‑
minální hodnoty a dokážete se s dlužníkem 
dohodnout, vzniká win‑win situace: banka má 
čistou bilanci, investor dostane výnos a dluž‑

ník se často zbaví části závazku, který by jinak 
nebyl schopen splatit.

Podle čeho tedy vybíráte trhy, kde podniká‑
te? Které jsou dnes klíčové země?
Dnes už pro nás hraje klíčovou roli velikost 
trhu. Bývali jsme hodně silní třeba v Srbsku, 
Makedonii, Černé Hoře, v Bulharsku. Ale když 
jste dvojka na trhu v Bulharsku, které má vý‑
razně méně obyvatel než Česko, je to už pro nás 
malé. Jsme v těchto zemích stále, ale chybí tam 
objem. Dnes se mnohem více díváme na větší 
země. Hodně aktivní jsme v Rumunsku, v Řec‑
ku, v Polsku, ale díváme se také na Západ – 
Španělsko, Itálii, trochu Francii. A před časem 
jsme vstoupili do Kanady.

Obchod s pohledávkami mi vždycky přišel 
hodně vztahový. Jak se dá uspět v Kanadě, 
kde asi vybudované vztahy na tamní banky 
nemáte?
Vztahové to asi je, ale zároveň vám známý 
v bance automaticky nezaručí právo první 
noci. Alespoň v případě velkých balíků pohle‑
dávek. Ty se prodávají ve standardních pro‑
dejních procesech, které mají jasná pravidla. 
V Česku a zejména u těch jednotlivých pohle‑
dávek to možná funguje trochu jinak, ale to my 
neděláme. Nejsme aktivističtí investoři, kteří 
by se skrze pohledávky chtěli lámat do něja‑
kého byznysu. Je to možná sexy, ale není to 
náš styl. My potřebujeme ten objem a vždyc‑
ky jsme chtěli hrát velkou mezinárodní hru.

Jak moc velkou mezinárodní hru tedy hra‑
jete?
Namátkou jsme měli třeba 200 lidí ve Vietna‑
mu, také pobočku v Hongkongu, kupovali jsme 
konkurenty v Indonésii. Ale s covidem jsme 
to všechno zavřeli a vrátili jsme se do Evropy. 
Úplně na začátku jsme začali na malém objemu 
pohledávek České spořitelny v Česku. Na tom 
jsme se to naučili. Dnes už nás znají všechny 

velké bankovní skupiny v Evropě, které nás 
samy oslovují.

Sám říkáte, že banky balíky pohledávek ten‑
drují. Takže se soutěží výhradně cenou?
Samozřejmě každý chce dělat bilaterální do‑
hody a kupovat od banky přímo. Ale to se vám 
často nestane. A tak jsou to většinou ceno‑
vé aukce. Moc neděláme retailové věci. Mám 
trochu morální problém vymáhat od babiček 
spotřebitelské úvěry. Vyrostli jsme zejména 
na korporátním segmentu a přestřelených 
byznysplánech podnikatelů. I naši investoři 
z Londýna to měli radši.

Jak se firma z východní Evropy v této branži 
prosadí v Londýně?
Na začátku to bylo samozřejmě těžké. Byli 
jsme v Londýně každý týden a doslova bou‑
chali bankám na dveře. Ale ono se to pak naba‑
luje. Koupíte první balík pohledávek, úspěšně 
ho zinkasujete a vyděláte peníze investorům. 
Každý takový úspěch vás posouvá dál. Dnes 
už nám banky samy volají a my si vybíráme 
projekty, do kterých půjdeme.

Takže klíčové jsou obchodní vazby na ban‑
ky? Anebo na investory?
Obojí. Pohledávky nám prodávají výhradně 
banky. Na druhé straně, když jsme na začát‑
ku měli v kapse pár korun, tak jsme spoluin‑
vestovali s firmami, jako je Lone Star, Apollo, 
Bain nebo i Deutsche Bank. Samozřejmě jsme 
jim nejdříve spíše přicmrndávali, ale jak jsme 
rostli, začal se poměr sil ve financování měnit, 
až jsme začali primární roli hrát my.

S jakým kapitálem tedy dnes operujete? Kdo 
jsou vaši typičtí investoři?
Nadále to s námi táhnou některé fondy z Lon‑
dýna. Dělali jsme také se Světovou bankou, 
respektive s její IFC (Mezinárodní finanční 
korporace), a také s EBRD (Evropská banka 
pro obnovu a rozvoj). To má svou váhu, tyto 
instituce nepodepíší jen tak někoho. Měli jsme 
exkluzivitu na střední a východní Evropu, dě‑
lali jsme s nimi také v Asii. Velké obchody jsme 
dělali se zmiňovanými fondy jako Lone Star 
či Bain Capital. Zároveň pátým rokem máme 
v Česku fond kvalifikovaných investorů. Je 
to kombinace našeho kapitálu, fondu kvali‑
fikovaných investorů a velkých finančních 
partnerů.

A z pohledu čísel?
Ročně investujeme 100 milionů eur. Za 20 let 
jsme koupili 120 větších portfolií za stovky mi‑
lionů eur. A spravujeme portfolio pohledávek 
s nominálního hodnotou 12 miliard eur (291 
miliard korun).

Dá se říci, za kolik procent nominálu v prů‑
měru pohledávky kupujete?
Velmi těžko. Některé starší věci třeba v Řecku 
nakoupíte za pět procent, ale novější pěkné 
věci s dobrým zajištěním třeba i za 40 procent. 
Obecně máme rádi exity bank. Když opouš‑
tí některé trhy, je to pro nás vždy příležitost.

Co konkrétně to bylo?
V Rumunsku jsme třeba od KBC takto kupo‑
vali celou entitu s pohledávkami. Teď nedávno 
se jedna řecká banka stahovala z rumunského 
trhu a my přebírali portfolio její leasingové 
společnosti. A teď jsme udělali zmiňovanou 
Kanadu.

Jak jste v Kanadě velcí?
Je to první malý krok. Koupili jsme tam balík 
pohledávek v hodnotě pěti milionů eur. Kana‑
da není velký trh, ale zároveň tam není taková 
konkurence. Nejsou tam velcí američtí hráči, 
v Kanadě je teď moc nemusí. Myslím, že už 

letos tam koupíme něco skutečně velkého. 
Když se to povede, založíme tam pobočku, vy‑
šleme tým. Zatím tam působíme přes partnera 
ve společném podniku.

Co je to za typ pohledávek?
Pro nás netypicky je to právě retail. Hlavně 
hypotéky a nezajištěné kreditky. Je to zvlášt‑
ní, ale korporátní pohledávky se v Kanadě moc 
neprodávají.

Loni jste kupovali od polského konkuren‑
ta, společnosti Kruk. I to byl spíše retail, je 
to tak?
Ano, i to byl balík zejména nezajištěných re‑
tailových pohledávek. Ale bylo to už dost vel‑
ké s nominální hodnotou 1,6 miliardy korun. 
Kruk se rozhodl úplně stáhnout z Česka a my 
toho chtěli využít.

Třeba na výprodej pohledávek po Sberbank 
v Česku jste se nedívali?
Dívali, ale bylo to pro nás trochu nepřehled‑
né, několikrát se měnilo, co se vlastně prodá‑
vá. Nakonec to nebylo tak velké, tak jsme se 
do toho nakonec nepouštěli.

V Česku tedy máte ještě fondy kvalifikova‑
ných investorů. To je teď hodně módní dis‑
ciplína.
Když jsme s nimi začali před pěti lety, tak jich 
tu zdaleka tolik nebylo. Dnes jich jsou mra‑
ky. Chtěli jsme zkrátka začít spolupracovat 
i s investory v Česku. Vydělali jsme v minulos‑
ti spoustu peněz velkým hráčům v Londýně. 
A tak jsme si řekli, že bychom mohli zapojit 
i zdejší investory. Vždycky mám radost, když 
uděláte fond a pak investory vyplatíte a vy‑
děláte jim deset, patnáct procent. Aktuálně 
máme čtyři podfondy, které jsou registrované 
u Consequ. Ten první bychom měli vyplácet 
příští rok.

A nechcete se v Česku pustit třeba do privát‑
ního dluhového financování? To je teď také 
hodně populární.
Ano, private credit je teď hodně populární 
v Evropě i USA. Je to logické. Zatímco pohle‑
dávkový byznys trochu usnul, když se vypro‑
daly staré věci a nové se kvůli regulaci bank 
příliš neobjevují, s private credit se roztrhl py‑
tel. Banky vám dnes nepůjčí na pozemek za Bu‑
dapeští nebo na nějaký byznysplán. Banky půj‑
čují proti cash flow. A to je pro mnoho podni‑
katelů problém. I proto tu vidíme příležitosti.

Takže půjčujete firmám?
Loni jsme rozpůjčovali určitě miliardu korun. 
Udělali jsme dva tři větší obchody. Nepůjčuje‑
me proti byznysplánu, jde o financování již za‑
vedených firem a hlídáme si kvalitní zajištění. 
S tím jsme začali už v roce 2024. Máme dnes 
možná více projektů v private credit než v po‑
hledávkách. Navíc díky našim zkušenostem 
dobře víme, co máme dělat v případě, když to 
bouchne. Je to vlastně podobná disciplína. Mů‑

Poslední roky nebyly pro firmy jednoduché a je pravděpodobné, že 
po 15 letech relativního klidu „něco přijde“, říká přední obchodník 
s pohledávkami Martin Machoň, majitel APS Group. Vysvětluje také, 
co ho přivedlo k fotbalové Dukle či Hajduku Split či expanzi do Kanady.

Vydělali jsme 
v minulosti spoustu 
peněz velkým hráčům 
v Londýně. A tak jsme 
si řekli, že bychom 
mohli zapojit i zdejší 
investory. 

Mám trochu morální 
problém vymáhat 
od babiček spotřebitelské 
úvěry. Vyrostli jsme 
zejména na korporátním 
segmentu a přestřelených 
byznysplánech 
podnikatelů.
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žete buď koupit pohledávku od banky, nebo si 
tu pohledávku sami vytvořit.

Můžete jmenovat některé projekty, které jste 
pomáhali financovat?
Máme v Česku nějaké menší developery a také 
třeba fotbalovou Duklu Praha.

Fotbal pro vás není neznámá oblast, že ano?
To není. Už před mnoha lety jsme v Rumun‑
sku koupili slavný Rapid Bukurešť. Klub byl 
ve velkých ekonomických problémech, potácel 
se na hraně konkurzu, skončil ve 4. lize. Nešlo 
nám ani tak o fotbal jako o distress ekonomic‑
ký projekt. Koupili jsme klub za pár eur a roz‑
jeli jeho restrukturalizaci. Drželi jsme ho asi 
tři roky, stabilizovali a prodali. Rapid aktuálně 
vede rumunskou ligu. My jej prodali před třemi 

lety, ale asi můžeme říkat, že jsme mu pomohli 
přežít a vrátit se na vrchol.

Chodil jste na domácí zápasy?
Byl jsem asi dvakrát. Nutno říct, že to byla váž‑
ně síla, Rapid má hodně divoké a věrné fanouš‑
ky. I ve třetí lize chodilo 20 tisíc diváků.

Když jsme u těch divokých fandů, jste také 
u Hajduku Split. Jak k tomu došlo?
Potřebovali nějaké překlenovací financování, 
byla to právě private credit operace. My v Chor‑
vatsku působíme, na trhu nás znají a nějak se 
to sešlo. Udělali jsme si due diligence klubu, 
nastavili nějaký kolaterál a poskytli finance.

V Hajduku je česká stopa skrze sázkovou 
kancelář SuperSport, což je významný part‑

ner klubu. Tuto sázkovou kancelář spolu‑
vlastní Jiří Šmejc. Hrálo to nějakou roli?
Vůbec ne. Zástupci klubu se obrátili na náš 
chorvatský tým.

Fotbal je dnes mezi českými podnikateli hod‑
ně atraktivní oblast. Neláká vás si něco po‑
řídit v Česku?
Ani ne. My měli Rapid, když tady ještě žádná 
fotbalová horečka nebyla. Možná proto nás 
to teď nechává v klidu. Víme, co to obnáší. Je 
to sice lákavé, a když se daří, tak i vděčné. Ale 
ten tlak a ekonomická realita, to je něco jiné‑
ho. Já tam raději ani nejezdil, jinak bych se 
z toho asi zbláznil.

S majitelem Dukly Matějem Turkem tedy 
spolupracujete jak?
Asi rok zpátky jsme mu pomáhali s přefinan‑
cováním. Ale koukali jsme se na to jako na ja‑
kýkoliv jiný deal. To platí, ať už jde o Hajduk, 
Duklu nebo třeba hotely v Řecku, které také 
teď držíme. Vidíme nějaký byznysplán, máme 
nějaké zástavy, funkční splátkový kalendář.

Jste fotbalový fanoušek?
Jsem asi jako každý kluk, ale tohle byla oprav‑
du náhoda a čistě byznysová věc. Nešlo o emo‑
ci, že bych toužil financovat fotbalový klub.

A hotely v Řecku si budete nechávat?
Ne. My pohledávky vážně nekupujeme, aby‑
chom se dostali k aktivu. Někdy je lákavé si 
ho nechat a třeba ho sám developovat. Ale je 
to nebezpečný a tenký led. Cítím tam střet 
zájmů. Vždyť spravujeme cizí peníze, které 
máme investorům rychle zhodnotit. Vytaho‑
vat z toho aktiva bokem pro sebe, to je nebez‑
pečné. Za jakou cenu to uděláte? Bude to fér? 
Kdo to bude posuzovat? Tím se dostáváte úpl‑
ně do jiného byznysu.

Takže držení Rapidu byla také spíše náhoda.
Určitě. Někdy je třeba dotáhnou restrukturali‑
zaci, která trvá déle, abyste získal hodnotu pro 
investory. Ale většinou chceme prodávat, co 
nejdřív. Netváříme se, že umíme řídit fotbalo‑
vý klub, hotel nebo fabriku. Měli jsme krásné 
pozemky u moře v Černé Hoře, hotelové pří‑
mořské komplexy v Bulharsku, v Řecku máme 
deset hotelů. Je to pěkné, lákavé, ale nechceme 
to řídit. Náš model je rychle a dobře to prodat 
a vydělat investorům. Nejsme private equity.

Práce s pohledávkami má určitě kontroverz‑
ní pověst. Někdo by si vás mohl představovat 
jako vymahače s baseballovou pálkou. Jaká 
je realita?
Jak jsem říkal – mě osobně nebaví retailové 
věci. Exekuce a podobně příliš nechci dělat. 
Naopak u velkých byznysových projektů vidím 
velký smysl. Ale nejde o baseballové pálky. Vět‑
šinou se musíte s dlužníky domluvit. Někdy je 
to složité, protože občas narazíte na někoho, 
kdo si myslí, že dluhy se neplatí. Ale většinou 
přicházíme jako součást řešení. Jsme partner, 
který dlužníkovi může pomoci.

Začal jsem rozhovor tím, že v Česku byl re‑
kordní rok z pohledu krachů firem. Vážně vás 
vůbec nezajímají velké kauzy, jako je Arca, 
Solek nebo RSBC?
Samozřejmě to sledujeme. Koukali jsme na pár 
věcí ze skupiny Arca, měli jsme zájem o někte‑
rá aktiva ze slovenské části, ale neuspěli jsme. 
Bylo to dost nepřehledné. Obecně nechceme 
být spojováni s věcmi, které jsou na hraně. 
Spravujeme peníze třetích osob, máme part‑
nery v Londýně. Reputační riziko nám za to 
nestojí. Ale souhlasím, že další kauzy přijdou. 
Je určitě namístě hovořit o větší regulaci ze‑
jména v oblasti dluhopisů a směnek. ČNB by 
měla přitvrdit.

Mezi evropskými lídry na trhu pohledávek Martin Machoň začal obchodovat s pohledávkami už před 20 lety. Za tu dobu vybudoval ze skupiny APS 
jednoho z největších hráčů v oboru v Evropě.  Foto: HN – Libor Fojtík

MARTIN MACHOŇ (54)
 ◾ Zakladatel, předseda představen-

stva a generální ředitel APS Group, 
kde odpovídá za celkovou strategii 
a směřování skupiny. APS spoluzaložil 
v roce 2004 a od roku 2015 je jejím 
jediným majitelem.

 ◾ Předtím působil v oddělení fúzí 
a akvizic banky Société Générale a po-
dílel se na rozvoji byznysu společnosti 
Lucent Technologies. Vystudoval MBA 
na University of Rochester.

 ◾ Žije v Praze, má tři děti a ve volném 
čase se věnuje cyklistice a lyžování.


