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Lamat se skrze pohledavky
do néjakého byznysu? MoZna
je to sexy, ale neni to nas styl

Posledni roky nebyly pro firmy jednoduché a je pravdépodobné, Ze
po 15 letech relativniho klidu ,,néco prijde*, fika pfedni obchodnik
s pohledavkami Martin Machon, majitel APS Group. Vysvétluje také,
co ho privedlo k fotbalové Dukle ¢i Hajduku Split ¢i expanzi do Kanady.

atfi mezi nejvétsi obchodniky

s pohledavkami v Evropé. Pies-

to Martina Machoné, majitele

skupiny APS Group, v ¢eskych

insolven¢nich kauzach praktic-

ky nepotkate. Vbyznysu ale pla-

ti za prikopnika, ktery ale vyrostl zejména

za hranicemi. Spolupracuje s bankami v Lon-

dyné, mél pobocku v Hongkongu, nyni vstupu-

je do Kanady. Ro¢né investuje pres 100 miliont

eur. V poslednich letech kromé tradi¢niho ob-

chodu se zajisténymi pohledavkami roste také

v nebankovnim financovani firem, coz ho pfi-

vedlo tfeba k evropskym fotbalovym klubtim.

Domaci kauzy sice sleduje, ale jak sam 1ik4,

byvaji pro néj malé. Kupuje velké baliky po-

hledavek od bank a nasledné je vymaha. Eko-

nomickou situaci firem v Evropé zatim nevidi
dramaticky, ale tusi, ze bude hut.

V Cesku byl loni rekordni pocet insolvenci.
Vidite rostouci problémy firem i na trzich,
kde dnes piisobite? A projevuje se to na ob-
chodu s pohledavkami?

Upfimné mi to zatim tak neptipada. Po covidu
jsem ¢ekal mnohem vétsi problémy. Ale mno-
ho statnich stimulaci firmy drzelo nad vodou.
Pozdéji se to prece jen trochu zvedlo, ale zad-
né drama se nekonalo. Cekal jsem to mnohem
horsi. Ale mate pravdu, Ze posledni roky neby-
ly pro firmy jednoduché a je pravdépodobné,
7e po 15 letech relativniho klidu néco pfijde.

Vy jste zacali s obchodem s pohledavkami
pred 20 lety, ale puisobite hlavné v zahrani-
¢i. Proc?

V Cesku mame odlisnou historii od zbytku
Evropy. Zatimco v Evropé se Cistila portfo-
lia bank zejména po padu Lehman Brothers
vroce 2008, my jsme tu méli Ceskou konsoli-
dac¢ni agenturu o mnoho let diive v souvislosti
s privatizaci bank. TakZe nas bankovni sek-
tor byl v dobé, kdy jsme zacinali, uz prakticky
vycistény. Nebylo zde co kupovat. Taky jsme
bidovali na baliky pohledavek Ceské konsoli-
dacni agentury, ale kdyz to skoncilo, tak jsme
se posunuli za hranice.

Jak byste tedy popsal vas obchodni model?
Je to vlastné jednoduché. Kupujeme baliky
pohledavek od bank s diskontem a nasledné
je aktivné fesime s dluzniky. Regulatofi dnes
tla¢i banky k tomu, aby tyto problematické
uvéry dostaly pry¢ z bilance, ale banky na to
nemaji aparat ani know-how - neni to jejich
core byznys. NaSe pozice je jind. Mame lokalni
tymy, detailni znalost prava a dvacet let zku-
Senosti s restrukturalizaci pohledavek. Kdy?z
pohledavku koupite za par centti z dolaru no-
minalni hodnoty a dokazete se s dluznikem
dohodnout, vznika win-win situace: banka ma
Cistou bilanci, investor dostane vynos a dluz-

nik se ¢asto zbavi ¢asti zavazku, ktery by jinak
nebyl schopen splatit.

Podle ¢eho tedy vybirate trhy, kde podnika-
te? Které jsou dnes klicové zemé?

Dnes uz pro nas hraje kli¢ovou roli velikost
trhu. Byvali jsme hodné silni tfeba v Srbsku,
Makedonii, Cerné Hote, v Bulharsku. Ale kdy?
jste dvojka na trhu v Bulharsku, které ma vy-
razné méné obyvatel nez Cesko, je to uzpronas
malé. Jsme v téchto zemich stale, ale chybi tam
objem. Dnes se mnohem vice divime na vétsi
zemé. Hodné aktivni jsme v Rumunsku, v Rec-
ku, v Polsku, ale divame se také na Zapad -
Spanélsko, Italii, trochu Francii. A pred ¢asem
jsme vstoupili do Kanady.
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Vydélali jsme

v minulosti spoustu
penéz velkym hracim
v Londyné. A tak jsme
si fekli, Ze bychom
mohli zapojit i zdejsi
investory.

Obchod s pohledavkami mi vidycky piisel
hodné vztahovy. Jak se da uspét v Kanadé,
kde asi vybudované vztahy na tamni banky
nemate?

Vztahové to asi je, ale zaroven vam znamy
v bance automaticky nezarud¢i pravo prvni
noci. Alespon v ptipadé velkych balikii pohle-
davek. Ty se prodavaji ve standardnich pro-
dejnich procesech, které maji jasna pravidla.
V Cesku a zejména u téch jednotlivych pohle-
davek to mozna funguje trochu jinak, ale to my
nedélame. Nejsme aktivisti¢ti investofi, ktefi
by se skrze pohledavky chtéli lamat do néja-
kého byznysu. Je to mozna sexy, ale neni to
nas styl. My potiebujeme ten objem a vzdyc-
ky jsme chtéli hrat velkou mezinarodni hru.

Jak moc velkou mezinarodni hru tedy hra-
jete?

Namatkou jsme méli tieba 200 lidi ve Vietna-
mu, také pobocku v Hongkongu, kupovali jsme
konkurenty v Indonésii. Ale s covidem jsme
to vSechno zavreli a vratili jsme se do Evropy.
Uplné na za¢atku jsme zacali na malém objemu
pohledavek Ceské spofitelny v Cesku. Na tom
jsme se to naucili. Dnes uZ nas znaji vSechny

velké bankovni skupiny v Evropé, které nas
samy oslovuji.

Samfikate, Ze banky baliky pohledavek ten-
druji. TakzZe se soutézi vyhradné cenou?
Samoziejmeé kazdy chce délat bilateralni do-
hody a kupovat od banky ptimo. Ale to se vam
Casto nestane. A tak jsou to vétSinou ceno-
vé aukce. Moc nedélame retailové véci. Mam
trochu moralni problém vymahat od babicek
spottebitelské uvéry. Vyrostli jsme zejména
na korporatnim segmentu a prestielenych
byznysplanech podnikatelii. I nasi investofi
z Londyna to méli radsi.

JaksefirmazvychodniEvropyv této branzi
prosadivLondyné?

Na zacatku to bylo samoziejmé tézké. Byli
jsme v Londyné kazdy tyden a doslova bou-
chalibankam na dvete. Ale ono se to pak naba-
luje. Koupite prvni balik pohledavek, spésné
ho zinkasujete a vydélate penize investoram.
Kazdy takovy uspéch vas posouva dal. Dnes
uz nam banky samy volaji a my si vybirame
projekty, do kterych ptjdeme.

Takze kli¢ové jsou obchodni vazby na ban-
ky? Anebo na investory?

Oboji. Pohledavky nam prodavaji vyhradné
banky. Na druhé strané, kdyz jsme na zacat-
ku méli v kapse par korun, tak jsme spoluin-
vestovali s firmami, jako je Lone Star, Apollo,
Bain nebo i Deutsche Bank. Samoziejmé jsme
jim nejdiive spiSe pricmrndavali, ale jak jsme
rostli, zacal se pomér sil ve financovani ménit,
azjsme zacali primarni roli hrat my.

Sjakymkapitalem tedy dnes operujete? Kdo
jsou vasi typicti investori?

Nadale to s nami tahnou nékteré fondy z Lon-
dyna. Délali jsme také se Svétovou bankou,
respektive s jeji IFC (Mezinarodni finan¢ni
korporace), a také s EBRD (Evropska banka
pro obnovu a rozvoj). To ma svou vahu, tyto
instituce nepodepisijen tak nékoho. Méli jsme
exkluzivitu na stfedni a vychodni Evropu, dé-
lali jsme s nimi také v Asii. Velké obchody jsme
délali se zmifiovanymi fondy jako Lone Star
¢i Bain Capital. Zaroven patym rokem mame
v Cesku fond kvalifikovanych investori. Je
to kombinace naseho kapitalu, fondu kvali-
fikovanych investori a velkych finan¢nich
partnerd.

A zpohledu ¢isel?

Roc¢né investujeme 100 miliont eur. Za 20 let
jsme koupili 120 vétsich portfolii za stovky mi-
lionti eur. A spravujeme portfolio pohledavek
s nominalniho hodnotou 12 miliard eur (291
miliard korun).

Da se fici, za kolik procent nominalu v pru-
méru pohledavky kupujete?

Velmi té7ko. Nékteré starsi véci tfeba v Recku
nakoupite za pét procent, ale novéjsi pékné
véci s dobrym zajisténim tfebaiza 40 procent.
Obecné mame radi exity bank. Kdyz opous-
ti nékteré trhy, je to pro nas vzdy prilezitost.

Co konkrétné to byle?

V Rumunsku jsme tfeba od KBC takto kupo-
vali celou entitu s pohledavkami. Ted nedavno
sejednarecka banka stahovala z rumunského
trhu a my piebirali portfolio jeji leasingové
spolec¢nosti. A ted jsme udélali zmifiovanou
Kanadu.

Jak jste v Kanadé velci?

Je to prvni maly krok. Koupili jsme tam balik
pohledavek vhodnoté péti milionti eur. Kana-
danenivelky trh, ale zaroveri tam neni takova
konkurence. Nejsou tam velci ameri¢ti hradi,
v Kanadé je ted moc nemusi. Myslim, Ze uz

letos tam koupime néco skute¢né velkého.
Kdyz se to povede, zalozime tam pobocku, vy-
Sleme tym. Zatim tam ptisobime pies partnera
ve spole¢ném podniku.

Coje to za typ pohledavek?

Pro nas netypicky je to pravé retail. Hlavné
hypotéky a nezajisténé kreditky. Je to zvlast-
ni, ale korporatni pohledavky se v Kanadé moc
neprodavaji.

Loni jste kupovali od polského konkuren-
ta, spolecnosti Kruk. I to byl spiSe retail, je
to tak?

Ano, i to byl balik zejména nezajisténych re-
tailovych pohledavek. Ale bylo to uz dost vel-
ké s nominalni hodnotou 1,6 miliardy korun.
Kruk se rozhodl tiplné stahnout z Ceska a my
toho chtéli vyuzit.

Tiebanavyprodej pohledavek po Sberbank
v Cesku jste se nedivali?

Divali, ale bylo to pro nas trochu nepiehled-
né, nékolikrat se ménilo, co se vlastné proda-
va. Nakonec to nebylo tak velké, tak jsme se
do toho nakonec nepoustéli.

V Cesku tedy mate jesté fondy kvalifikova-
nych investori. To je ted hodné médni dis-
ciplina.

KdyZ jsme s nimi zacali pted péti lety, tak jich
tu zdaleka tolik nebylo. Dnes jich jsou mra-
ky. Chtéli jsme zkratka zacit spolupracovat
isinvestoryv Cesku. Vydélalijsme v minulos-
ti spoustu penéz velkym hra¢tim v Londyné.
A tak jsme si fekli, ze bychom mohli zapojit
i zdejsi investory. Vzdycky mam radost, kdy?
udélate fond a pak investory vyplatite a vy-
délate jim deset, patnact procent. Aktualné
mame ¢tyti podfondy, které jsou registrované
u Consequ. Ten prvni bychom méli vyplacet
pristi rok.

Anechcete se vCesku pustit tieba do privat-
niho dluhového financovani? To je ted také
hodné popularni.

Ano, private credit je ted hodné popularni
v Evropé i USA. Je to logické. Zatimco pohle-
davkovy byznys trochu usnul, kdyz se vypro-
daly staré véci a nové se kvili regulaci bank
prili§ neobjevuji, s private credit se roztrhl py-
tel. Banky vam dnes neptj¢i na pozemek za Bu-
dapesti nebo na néjaky byznysplan. Banky pj-
Cuji proti cash flow. A to je pro mnoho podni-
katelt problém. I proto tu vidime pfileZitosti.

Takze pujcujete firmam?

Loni jsme rozptjc¢ovali urcité miliardu korun.
Udélali jsme dva tti vétsi obchody. Nepujcuje-
me proti byznysplanu, jde o financovanijiz za-
vedenych firem a hlidame si kvalitni zajisténi.
S tim jsme zacali uz v roce 2024. Mame dnes
mozna vice projektt v private credit nez v po-
hledavkach. Navic diky nasim zkuSenostem
dobte vime, co mame délat v piipadé, kdyz to
bouchne. Je tovlastné podobna disciplina. Mii-

N

Mam trochu moralni
problém vymahat

od babicek spotiebitelské
uvéry. Vyrostli jsme
zejména na korporatnim
segmentu a prestielenych
byznysplanech
podnikatelu.
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HOSPODARSKE NOVINY

Zete bud koupit pohledavku od banky, nebo si
tu pohledavku sami vytvorit.

Miizetejmenovat nékteré projekty, kteréjste
pomahali financovat?

Mame v Cesku néjaké mensi developery a také
teba fotbalovou Duklu Praha.

Fotbal pro vas neni neznama oblast, Ze ano?
To neni. Uz pfed mnoha lety jsme v Rumun-
sku koupili slavny Rapid Bukurest. Klub byl
vevelkych ekonomickych problémech, potacel
se na hrané konkurzu, skoncil ve 4. lize. Neslo
nam ani tak o fotbal jako o distress ekonomic-
ky projekt. Koupili jsme klub za par eur a roz-
jeli jeho restrukturalizaci. Drzeli jsme ho asi
tfi roky, stabilizovali a prodali. Rapid aktualné
vede rumunskouligu. My jej prodali pted tfemi

MARTIN MACHON (54)

m Zakladatel, ptedseda pfedstaven-
stva a generalni feditel APS Group,
kde odpovida za celkovou strategii
a sméfovani skupiny. APS spoluzalozil
v roce 2004 a od roku 2015 je jejim
jedinym majitelem.

m Pfedtim plsobil v oddéleni fazi
a akvizic banky Société Générale a po-
dilel se na rozvoji byznysu spole¢nosti
Lucent Technologies. Vystudoval MBA
na University of Rochester.

m Zije v Praze, ma tii déti a ve volném
Case se vénuje cyklistice a lyzovani.

lety, ale asi mtiZeme fikat, Ze jsme mu pomohli
prezit a vratit se na vrchol.

Chodil jste na domaci zapasy?

Byljsem asi dvakrat. Nutno fict, ze to byla vaz-
né sila, Rapid ma hodné divoké a vérné fanous-
ky. I ve tfeti lize chodilo 20 tisic divaka.

Kdyz jsme u téch divokych fandi, jste také
u Hajduku Split. Jak k tomu doslo?
Pottebovali néjaké pieklenovaci financovani,
byla to pravé private credit operace. My v Chor-
vatsku ptisobime, na trhu nas znaji a néjak se
to seslo. Udélali jsme si due diligence klubu,
nastavili néjaky kolateral a poskytli finance.

V Hajduku je ¢eska stopa skrze sazkovou
kancelaf SuperSport, coZje vyznamny part-

Mezi evropskymi lidry na trhu pohledavek Martin Machori zacal obchodovat s pohleddvkami uz pred 20 lety. Za tu dobu vybudoval ze skupiny APS

jednoho z nejvétsich hrdcti v oboru v Evropé.

Foto: HN - Libor Fojtik

ner klubu. Tuto sazkovou kancela¥ spolu-
vlastni Ji¥i Smejc. Hralo to néjakou roli?
Viibec ne. Zastupci klubu se obratili na nas
chorvatsky tym.

Fotbalje dnes mezi ¢eskymipodnikatelihod-
né atraktivni oblast. Nelaka vas si néco po-
¥idit v Cesku?

Ani ne. My méli Rapid, kdyZ tady jesté Zadna
fotbalova horecka nebyla. Mozna proto nas
to ted nechéava v klidu. Vime, co to obnasi. Je
to sice lakavé, a kdyz se dafi, tak i vdécné. Ale
ten tlak a ekonomicka realita, to je néco jiné-
ho. Ja tam radéji ani nejezdil, jinak bych se
z toho asi zblaznil.

S majitelem Dukly Matéjem Turkem tedy
spolupracujete jak?

Asi rok zpatky jsme mu pomahali s prefinan-
covanim. Ale koukali jsme se na to jako naja-
kykoliv jiny deal. To plati, at uz jde o Hajduk,
Duklu nebo tieba hotely v Recku, které také
ted drzime. Vidime néjaky byznysplan, mame
néjaké zastavy, funkéni splatkovy kalendat.

Jste fotbalovy fanousek?

Jsem asi jako kazdy kluk, ale tohle byla oprav-
dundahoda a ¢isté byznysova véc. Neslo o emo-
ci, ze bych touzil financovat fotbalovy klub.

Ahotely v Recku si budete nechavat?

Ne. My pohledavky vazné nekupujeme, aby-
chom se dostali k aktivu. Nékdy je lakavé si
ho nechat a tfeba ho sam developovat. Ale je
to nebezpec¢ny a tenky led. Citim tam stfet
zajmU. VZdyt spravujeme cizi penize, které
mame investortm rychle zhodnotit. Vytaho-
vat z toho aktiva bokem pro sebe, to je nebez-
pecné. Za jakou cenu to udélate? Bude to fér?
Kdo to bude posuzovat? Tim se dostavate upl-
né do jiného byznysu.

TakzZe drZeni Rapidubyla také spiSenahoda.
Urcité. Nékdy je tfeba dotahnou restrukturali-
zaci, ktera trva déle, abyste ziskal hodnotu pro
investory. Ale vétsinou chceme prodavat, co
nejdiiv. Netvatime se, Ze umime tidit fotbalo-
vy klub, hotel nebo fabriku. Méli jsme krasné
pozemky u mote v Cerné Hote, hotelové pri-
mot'ské komplexy v Bulharsku, v Recku mame
deset hotel(. Je to pékné, lakavé, ale nechceme
to idit. Na§ model je rychle a dobfe to prodat
avydélat investortim. Nejsme private equity.

Praces pohledavkami ma ur¢ité kontroverz-
nipovést. Nékdo by si vas mohl predstavovat
jako vymahace s baseballovou palkou. Jaka
jerealita?

Jak jsem fikal - mé osobné nebavi retailové
véci. Exekuce a podobné ptilis nechci délat.
Naopak uvelkych byznysovych projekttividim
velky smysl. Ale nejde o baseballové palky. Vét-
$inou se musite s dluzniky domluvit. Nékdy je
to slozité, protoZe obcas narazite na nékoho,
kdo si mysli, ze dluhy se neplati. Ale vétSinou
prichazime jako sou¢ast feSeni. Jsme partner,
ktery dluznikovi miize pomoci.

Zaéal jsem rozhovor tim, %e v Cesku byl re-
kordnirokzpohledukrachiifirem. Vaznévas
viitbec nezajimaji velké kauzy, jako je Arca,
Solek nebo RSBC?

Samoziejmé to sledujeme. Koukali jsme na par
véci ze skupiny Arca, méli jsme zajem o nékte-
ra aktiva ze slovenské ¢asti, ale neuspéli jsme.
Bylo to dost neptehledné. Obecné nechceme
byt spojovani s vécmi, které jsou na hrané.
Spravujeme penize tietich osob, mame part-
nery v Londyné. Reputac¢ni riziko nam za to
nestoji. Ale souhlasim, Ze dalsi kauzy ptijdou.
Je urcité namisté hovofit o vétsi regulaci ze-
jména v oblasti dluhopisti a smének. CNB by
méla pritvrdit.




