
 

 

 

 

 

 

 

 

ΚΥΠΡΙΑΚΗ  

∆ΗΜΟΚΡΑΤΙΑ 

 

         

         Απόφαση  ΕΠΑ: 8/2018 

                Αρ. Φακέλου:  8.13.018.04 

Ο ΠΕΡΙ ΕΛΕΓΧΟΥ ΤΩΝ ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΣΕΩΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΝΟΜΟΣ 

ΑΡΙΘΜΟΣ 83(Ι)/2014 

Κοινοποίηση συγκέντρωσης αναφορικά µε απόκτηση κοινού ελέγχου της Heta 

Real Estate d.o.o. Beograd, διαφόρων οχηµάτων ειδικού σκοπού και 

ορισµένων ακινήτων από τις APS Capital Group s.r.o., Loan Management 

Investicni Fond a.s., Balbec Invest III S.a.r.l. και Seta Subco 1 S.a.r.l. 

Επιτροπή Προστασίας του Ανταγωνισµού: 

κα Λουκία Χριστοδούλου, Πρόεδρος 

κ. Ανδρέας Καρύδης   Μέλος 

κα Ελένη Καραολή,   Μέλος 

κ. Παναγιώτης Ουστάς  Μέλος 

Ηµεροµηνία απόφασης: 6 Μαρτίου, 2018                                                                                  

ΑΠΟΦΑΣΗ 

Αντικείµενο εξέτασης της παρούσας υπόθεσης αποτελεί η πράξη συγκέντρωσης που 

κοινοποιήθηκε στην Επιτροπή στις 26 Ιανουαρίου 2018, από τις εταιρείες APS 

Capital Group s.r.o. (στο εξής η «APS CG»), Loan Management Investicni Fond a.s. 

(στο εξής η «LMIF»), Balbec Invest III S.a.r.l. (στο εξής η «Balbec») και Seta Subco 1 

S.a.r.l. (στο εξής η «Seta»), σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 10 του περί 

Ελέγχου των Συγκεντρώσεων Επιχειρήσεων Νόµου αρ. 83(Ι)/2014 (στο εξής ο 

«Νόµος»). 



Η εν λόγω κοινοποίηση αφορά συγκέντρωση, σύµφωνα µε την οποία οι εταιρείες 

APS CG, LMIF, Balbec και Seta (στο εξής οι «Αποκτώσες») θα αποκτήσουν κοινό 

έλεγχο επί της Heta Real Estate d.o.o. Beograd (στο εξής η «HRE»), διαφόρων 

οχηµάτων ειδικού σκοπού και ορισµένων ακινήτων (στο εξής η «Συναλλαγή»). 

Οι συµµετέχουσες στην παρούσα συγκέντρωση επιχειρήσεις είναι οι ακόλουθες: 

• Η APS CG που είναι εταιρεία περιορισµένης ευθύνης, δεόντως εγγεγραµµένη 

σύµφωνα µε τους νόµους της Τσεχίας. Η εν λόγω εταιρεία ανήκει στον Όµιλο 

εταιρειών APS (στο εξής ο «Όµιλος APS»), ο οποίος τελικώς ελέγχεται από 

φυσικό πρόσωπο. Ο Όµιλος APS δραστηριοποιείται κυρίως στην αγορά των 

µη εξυπηρετούµενων χρεών και ανάκτησης χρεών. Ο Όµιλος APS έχει συσ-

τήσει όχηµα ειδικού σκοπού, την APS Onyx d.o.o. Beograd (στο εξής η «APS 

Onyx»), εταιρεία περιορισµένης ευθύνης, δεόντως εγγεγραµµένη σύµφωνα µε 

τους νόµους της Σερβίας για σκοπούς της παρούσας πράξης.  

• Η LMIF που είναι εταιρεία δεόντως εγγεγραµµένη σύµφωνα µε τους νόµους 

της Τσεχίας. Η LMIF είναι κλειστού τύπου οργανισµός συλλογικών επενδύσε-

ων, µε αντικείµενο την επίτευξη µακροπρόθεσµης και υπέρ το µέτριο αξιοποί-

ησης κεφαλαίων που προκύπτουν από τοποθετηµένες έµµεσες ή άµεσες ε-

πενδύσεις σε εισπρακτέα. Η LMIF είναι µέρος του Οµίλου Machinery 

Investments (στο εξής ο «Όµιλος MI») και τελικώς ελέγχεται από ένα φυσικό 

πρόσωπο. Ο Όµιλος MI επικεντρώνεται σε επενδύσεις ιδιωτικού κεφαλαίου σε 

συγκεκριµένους οικονοµικούς τοµείς.  

• Η Balbec που είναι εταιρεία δεόντως εγγεγραµµένη σύµφωνα µε τους νόµους 

του Λουξεµβούργου. Η Balbec είναι ένα όχηµα ειδικού σκοπού που συστάθηκε 

για σκοπούς της κοινοποιηθείσας πράξης συγκέντρωσης. Η Balbec ανήκει σε 

όµιλο εταιρειών που τελικώς ελέγχεται από την InSolve Capital G.P. Parent, 

LLC. Ο εν λόγω Όµιλος είναι ένας ιδιωτικός διεθνής επενδυτικός οίκος µε εξει-

δίκευση στην εύρεση, απόκτηση και διαχείριση µη εξυπηρετούµενων πιστωτι-

κών επενδύσεων. 

• Η Seta που είναι εταιρεία δεόντως εγγεγραµµένη σύµφωνα µε τους νόµους 

του Λουξεµβούργου. Η εν λόγω εταιρεία είναι όχηµα ειδικού σκοπού που συσ-

τάθηκε για τους σκοπούς της κοινοποιηθείσας πράξης συγκέντρωσης. Η Seta 

ελέγχεται από επενδυτικά ταµεία, τα οποία διαχειρίζονται συνδεδεµένες οντό-

τητες της Apollo Management L.P. (µαζί µε τις συνδεδεµένες οντότητες της και 

τα επενδυτικά ταµεία που διαχειρίζονται καλούµενα ως «Apollo»), η οποία ε-



πενδύει σε εταιρείες και χρέος που εκδίδεται από εταιρείες σε διάφορους τοµε-

ίς διεθνώς. 

• Η επιχείρηση στόχος στην παρούσα συγκέντρωση αποτελείται από: 

(ι) την εταιρεία Heta Real Estate d.o.o. Beograd, η οποία είναι εταιρεία περιο-

ρισµένης ευθύνης, δεόντως εγγεγραµµένη σύµφωνα µε τους νόµους της Σερ-

βίας. Η HRE κατέχει και διαχειρίζεται ένα µέρος των Μη Εξυπηρετούµενων 

∆ανείων στη Σερβία, τα οποία ανήκαν προηγουµένως στο χαρτοφυλάκιο της 

Hypo Bank A.G.. Έκτοτε, η HRE διαχειρίζεται τα εν λόγω σερβικά Μη Εξυπη-

ρετούµενα ∆άνεια (στο εξής τα «ΜΕ∆») δια µέσω της ανάκτησης και διαχείρι-

σης των σχετικών εξασφαλίσεων.   

(ιι) τα Οχήµατα Ειδικού Σκοπού HGS BKP d.o.o. Beograd, Hypo Park 

Dobanovci d.o.o., Landtrust d.o.o. και Terra Land d.o.o.. Τα εν λόγω Οχήµατα 

Ειδικού Σκοπού συστάθηκαν για το σκοπό ανέγερσης ακινήτων και τη µελλον-

τική πώληση αυτών των ακινήτων , και  

(ιιι) διάφορα ακίνητα περιουσιακά στοιχεία στη Σερβία που είναι κυρίως γραφε-

ιακοί και οικιστικοί χώροι, οι οποίοι είναι ή πρόκειται να γίνουν εµπορικά αξιο-

ποιήσιµοι δια της ενοικίασης ή πώλησης τους. 

Στις 29 Ιανουαρίου 2018, ο Υπουργός Ενέργειας, Εµπορίου, Βιοµηχανίας και 

Τουρισµού ενηµερώθηκε µε σχετική επιστολή αναφορικά µε την κοινοποιηθείσα 

συγκέντρωση, στη βάση των διατάξεων του άρθρου 16 του Νόµου.  

Η εν λόγω κοινοποίηση δηµοσιεύθηκε στην Επίσηµη Εφηµερίδα της ∆ηµοκρατίας 

στις 9 Φεβρουαρίου 2018, όπως ορίζει το άρθρο 10 του Νόµου. 

Η Υπηρεσία της Επιτροπής Προστασίας του Ανταγωνισµού (στο εξής η «Υπηρεσία») 

αφού διεξήγαγε την προκαταρκτική αξιολόγηση της συγκέντρωσης σύµφωνα µε τις 

διατάξεις του άρθρου 17 του Νόµου, υπέβαλε γραπτή έκθεση προς την Επιτροπή µε 

ηµεροµηνία 2 Μαρτίου 2018, στην οποία καταγράφεται η αιτιολογηµένη της γνώµη 

ως προς το συµβατό της υπό εξέταση συγκέντρωσης µε τη λειτουργία του 

ανταγωνισµού στην αγορά. 

Η Επιτροπή, αφού αξιολόγησε το ενώπιον της υλικό και όλα τα στοιχεία που 

περιέχονται στο διοικητικό φάκελο της υπόθεσης, ασκώντας τις εξουσίες που 

χορηγούνται σε αυτή σύµφωνα µε τον Νόµο και βάσει της διαδικασίας που ο εν λόγω 

Νόµος προβλέπει, αποφάσισε ακολουθώντας το πιο κάτω σκεπτικό: 

Η κοινοποιηθείσα συγκέντρωση πραγµατοποιείται στη βάση ορισµένων 

αλληλένδετων πράξεων και διαδοχικών σταδίων. Συγκεκριµένα, σύµφωνα µε τα 



στοιχεία της κοινοποίησης, τα στάδια στα οποία βασίζεται η συναλλαγή έχουν ως 

εξής: 

Στάδιο 1: Σύµφωνα µε τους όρους του Master Sale and Purchase Agreement ηµερο-

µηνίας 24 Αυγούστου 2017 (στο εξής το «Master SPA»), η APS CG θα αποκτήσει το 

100% του µετοχικού κεφαλαίου της HRE, και ακολούθως η HRE θα αγοράσει το 

100% του µετοχικού κεφαλαίου όλων των οχηµάτων ειδικού σκοπού και των ακινή-

των που αποτελούν το στόχο στην παρούσα συναλλαγή. 

Στάδιο 2: Ταυτόχρονα µε το Master SPA, στις 24 Αυγούστου 2017, οι APS CG (µαζί 

µε την θυγατρική της, την APS Onyx), LMIF, Balbec, και Seta, υπέγραψαν επίσης τη 

Συµφωνία Επενδυτών (στο εξής η «Συµφωνία Επενδυτών») βάσει της οποίας οι 

LMIF, Balbec, και Seta (στο εξής οι «Επενδυτές») απέκτησαν κάποια δικαιώµατα επί 

του Στόχου που θα τους επιτρέψουν να επηρεάσουν τη στρατηγική εµπορική του 

συµπεριφορά.  

Ουσιαστικό στοιχείο για την εξέταση της παρούσας πράξης συγκέντρωσης αποτελεί η 

έννοια της «συγκέντρωσης» επιχειρήσεων και η εν γένει ύπαρξή της, ως η έννοια 

αυτή ορίζεται στο άρθρο 6 του Νόµου.  

Η Επιτροπή, λαµβάνοντας υπόψη τα προαναφερθέντα πραγµατικά στοιχεία και γε-

γονότα που περιβάλλουν την υπό εξέταση πράξη συγκέντρωσης συµπεριλαµβανο-

µένης της Συµφωνίας, και αφού προέβη στην αξιολόγηση τους µε βάση την έννοια 

της συγκέντρωσης, όπως προσδιορίζεται στο πιο πάνω άρθρο, καταλήγει ότι η υπό 

εξέταση πράξη συνιστά συγκέντρωση υπό την έννοια του άρθρου 6(1)(β) του Νόµου, 

καθότι η HRE, µε την ολοκλήρωση της πράξης, θα αποτελεί κοινή επιχείρηση η οπο-

ία θα ελέγχεται από τις εταιρείες APS CG, LMIF, Balbec και Seta, που θα εκπληρώ-

νει µόνιµα όλες τις λειτουργίες µιας αυτόνοµης οικονοµικής οντότητας. 

Η προτεινόµενη συγκέντρωση αποτελεί µια «συγκέντρωση επιχειρήσεων» µείζονος 

σηµασίας, όπως αυτή ορίζεται από τις σχετικές διατάξεις του άρθρου 3 του Νόµου. 

Συγκεκριµένα, ο συνολικός κύκλος εργασιών των εµπλεκοµένων επιχειρήσεων υ-

περβαίνει τα €3.500.000, για την κάθε µία αφού, σύµφωνα µε τα στοιχεία της κοινο-

ποίησης, ο συνολικός κύκλος εργασιών που πραγµατοποίησε ο Όµιλος Apollo, στον 

οποίο ανήκει η µια εκ των Αποκτωσών επιχειρήσεων, ήτοι η Seta, για το οικονοµικό 

έτος 2016, ήταν περίπου €[………]1, ενώ ο συνολικός κύκλος εργασιών που πραγ-

                                                             
1
 Οι αριθµοί και/ή τα στοιχεία που παραλείπονται και δεν εµφανίζονται τόσο σε αυτό το σηµείο, όσο και 

στο σύνολο του κειµένου της παρούσας απόφασης καλύπτονται από επιχειρηµατικό/επαγγελµατικό 
απόρρητο. Ενδεικτικό της παράλειψης είναι το σύµβολο [....]. 

 



µατοποίησε ο Όµιλος APS, για το οικονοµικό έτος 2016, ανήλθε σε περίπου 

€[………]. 

Επιπρόσθετα, σύµφωνα µε τα στοιχεία της κοινοποίησης, οι συµµετέχουσες επιχει-

ρήσεις πραγµατοποιούν κύκλο εργασιών εντός της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας άνω των 

€3,5 εκατοµµυρίων. Συγκεκριµένα, ο κύκλος εργασιών του Οµίλου APS στην Κύπρο, 

κατά το 2016, ανήλθε στα €[………] και ο συνολικός κύκλος εργασιών του Οµίλου 

Apollo στην Κύπρο ανήλθε στα €[………]. 

Σύµφωνα µε τις πιο πάνω διαπιστώσεις, η Επιτροπή προχώρησε στην αξιολόγηση 

της συµβατότητας της υπό αναφορά συγκέντρωσης µε τη λειτουργία του ανταγωνισ-

µού στην αγορά, τηρουµένης της διαδικασίας διαπίστωσης της συµβατότητας µια 

συγκέντρωσης δυνάµει των κριτηρίων περί συµβατότητας, όπως ορίζονται στα άρ-

θρα 20 και 21 του Νόµου, για τη σηµαντική παρακώληση του ανταγωνισµού στην 

Κυπριακή ∆ηµοκρατία ή σε σηµαντικό τµήµα αυτής, ιδίως ως αποτέλεσµα της δηµιο-

υργίας ή ενίσχυσης δεσπόζουσας θέσης και λαµβάνοντας υπόψη τα επιµέρους κρι-

τήρια που ορίζονται στο άρθρο 19 του εν λόγω Νόµου. 

Συναφώς, η Επιτροπή προχώρησε στον καθορισµό της σχετικής αγοράς προς αξιο-

λόγηση της συµβατότητάς της υπό αναφορά συγκέντρωσης µε τη λειτουργία του αν-

ταγωνισµού στην αγορά, εφαρµόζοντας τα δεδοµένα που λαµβάνονται υπόψη για 

τον καθορισµό της σχετικής αγοράς προϊόντος/υπηρεσιών και της σχετικής γεωγρα-

φικής αγοράς, ως αυτά διαλαµβάνονται στο Παράρτηµα Ι του Νόµου. 

Στην παρούσα πράξη συγκέντρωσης, η HRE δραστηριοποιείται στην (α) διαχείριση 

του χαρτοφυλακίου των ΜΕ∆, και (β) διαχείριση των οχηµάτων ειδικού σκοπού κα-

θώς και των ακινήτων περιουσιακών στοιχείων τα οποία αποτελούν εξασφάλιση του 

χαρτοφυλακίου των ΜΕ∆.  

Η Επιτροπή κατέληξε ότι για σκοπούς αξιολόγησης της παρούσας πράξης συγκέν-

τρωσης ως σχετικές αγορές προϊόντων/υπηρεσιών ορίζονται: (α) η διαχείριση και 

ανάκτηση ΜΕ∆ και (β) η διαχείριση ακινήτων περιουσιακών στοιχείων. Επιπρόσθετα, 

η Επιτροπή κατέληξε ότι ως γεωγραφική αγορά ορίζεται η επικράτεια της Κυπριακής 

∆ηµοκρατίας για όλες τις σχετικές αγορές προϊόντων/υπηρεσιών. 

Στην υπό εξέταση υπόθεση, σύµφωνα µε τα στοιχεία της κοινοποίησης, η HRE 

δραστηριοποιείται στις αγορές της διαχείρισης και ανάκτησης ΜΕ∆, και της διαχείρι-

σης ακινήτων περιουσιακών στοιχείων, στην ∆ηµοκρατία της Σερβίας και δεν δρασ-

τηριοποιείται στην Κύπρο. Ο Όµιλος APS δραστηριοποιείται στη σχετική αγορά προ-

ϊόντων/υπηρεσιών στην Κύπρο δια µέσου της APS DS. Εταιρείες, οι οποίες ελέγχον-

ται από επενδυτικά ταµεία τα οποία διαχειρίζονται συνδεδεµένες οντότητες της Apollo 



δραστηριοποιούνται στην Κύπρο σε διάφορες αγορές. Καµία όµως από τις εν λόγω 

εταιρείες δεν δραστηριοποιείται στην Κύπρο στις σχετικές αγορές. Συνεπώς, δεν υ-

πάρχει οποιαδήποτε οριζόντια επικάλυψη µεταξύ των δραστηριοτήτων της HRE  και 

Αποκτωσών Επιχειρήσεων στην Κύπρο. Επιπρόσθετα, σύµφωνα µε τα στοιχεία της 

κοινοποίησης, δεν προκύπτει οποιαδήποτε κάθετη σχέση ούτε και υφίστανται άλλες 

αγορές στις οποίες ενδέχεται να έχει σηµαντικές επιπτώσεις η κοινοποιούµενη πρά-

ξη, καθώς ουδεµία εκ των Αποκτωσών Επιχειρήσεων δραστηριοποιείται σε αγορά 

προηγούµενων ή επόµενων σταδίων της αγοράς του Στόχου στην Κύπρο. 

Λαµβάνοντας υπόψη τα πιο πάνω, η Επιτροπή καταλήγει ότι στην εν λόγω συγκέν-

τρωση δεν δηµιουργείται επηρεαζόµενη αγορά µε βάση το Παράρτηµα Ι του Νόµου.  

Με γνώµονα τα πραγµατικά και νοµικά δεδοµένα, όπως αναλύθηκαν και σκιαγραφή-

θηκαν και όπως στη λεπτοµέρειά τους αναδεικνύονται και βεβαιώνονται από το φά-

κελο της υπό κρίση συγκέντρωσης αλλά και εφαρµόζοντας τις σχετικές διατάξεις του 

Νόµου, η Επιτροπή, ασκώντας τις εξουσίες που χορηγούνται σε αυτή σύµφωνα µε το 

Νόµο, κατέληξε στην οµόφωνη απόφαση ότι στην υπό αναφορά συγκέντρωση δεν 

τίθεται ζήτηµα δηµιουργίας ή ενίσχυσης δεσπόζουσας θέσης και ούτε παρακώληση 

του ανταγωνισµού. 

Ως εκ τούτου, ενεργώντας σύµφωνα µε το άρθρο 22 του Νόµου, η Επιτροπή οµόφω-

να αποφασίζει να µην αντιταχθεί στην κοινοποιηθείσα συγκέντρωση και κηρύσσει 

αυτή συµβατή µε τη λειτουργία του ανταγωνισµού στην αγορά.  
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