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ΚΥΠΡΙΑΚΗ  
∆ΗΜΟΚΡΑΤΙΑ 

 

                 Απόφαση  ΕΠΑ: 19/2016 

                Αρ. Φακέλου:  8.13.016.13

  

Ο ΠΕΡΙ ΕΛΕΓΧΟΥ ΤΩΝ ΣΥΓΚΕΝΤΡΩΣΕΩΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΝΟΜΟΣ 

ΑΡΙΘΜΟΣ 83(Ι)/2014 

Κοινοποίηση συγκέντρωσης αναφορικά µε την απόκτηση της EPICOR. INC. 

και των θυγατρικών της από την KKR & CO. L.P., διαµέσου της ELEMENT 

ACQUISITION CORP. 

Επιτροπή Προστασίας του Ανταγωνισµού: 

κα Λουκία Χριστοδούλου   Πρόεδρος 

κ. Ανδρέας Καρύδης    Μέλος 

κα Ελένη Καραολή    Μέλος 

κ. Χάρης Παστελλής    Μέλος 

 

Ηµεροµηνία απόφασης: 23 Αυγούστου 2016                                                                                  

ΑΠΟΦΑΣΗ 

Αντικείµενο εξέτασης της παρούσας υπόθεσης αποτελεί η πράξη συγκέντρωσης που 

κοινοποιήθηκε στην Επιτροπή στις 20 Ιουλίου 2016, από την εταιρεία KKR & Co. L.P 

(στο εξής η «KKR») 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 την προτεινόµενη απόκτηση του αποκλειστικού 

ελέγχου της EPICOR. INC. µαζί µε τις θυγατρικές της (στο εξής ο «Όµιλος EPICOR») 

από επενδυτικά ταµεία τα οποία συµβουλεύονται / ελέγχονται από την KKR µαζί µε 

τις συνδεδεµένες της εταιρείες, και, ορισµένων άλλων επενδυτών, διαµέσου της 

εταιρείας ειδικού σκοπού (special purpose vehicle), την Element Acquisition Corp. 

(στο εξής η «ELEMENT»). 



Οι συµµετέχουσες στην παρούσα συγκέντρωση επιχειρήσεις είναι οι ακόλουθες: 

• Η εταιρεία ELEMENT, δεόντως εγγεγραµµένη σύµφωνα µε τους νόµους της 

πολιτείας του Ντέλαγουερ των Ηνωµένων Πολιτειών Αµερικής, η οποία 

αποτελεί εταιρεία ειδικού σκοπού (special purpose vehicle) και µέσω της 

οποίας θα πραγµατοποιηθεί η προτεινόµενη απόκτηση του αποκλειστικού 

ελέγχου του Οµίλου EPICOR, από την KKR. 

• Η KKR, εταιρεία εισηγµένη στο χρηµατιστήριο της Νέας Υόρκης, η οποία είναι 

διεθνής εταιρεία επενδύσεων και προσφέρει ένα ευρύ φάσµα εναλλακτικών 

επενδυτικών κεφαλαίων και άλλων επενδυτικών προϊόντων σε επενδυτές. Η 

KKR παρέχει επίσης λύσεις για αγορές κεφαλαίου (capital market solutions) 

για την ίδια, τις συνδεµένες εταιρείες χαρτοφυλακίου της και άλλους πελάτες. 

Ιδιωτικά κεφάλαια (equity funds) τα οποία διαχειρίζεται η KKR επενδύουν σε 

εταιρείες σε διάφορους τοµείς.  

Κάθε συνδεδεµένη εταιρεία χαρτοφυλακίου της KKR έχει το δικό της 

διοικητικό συµβούλιο, το οποίο συνήθως περιλαµβάνει ένα ή περισσότερους 

εκπροσώπους της KKR, και λειτουργεί και χρηµατοδοτείται ανεξάρτητα από 

άλλες συνδεδεµένες εταιρείες χαρτοφυλακίου της KKR. Ο οµόρρυθµος 

εταίρος (general partner) της KKR είναι η KKR Management LLC (στο εξής η 

«KKR Management»), της οποίας το διοικητικό συµβούλιο αποτελείται κατά 

πλειοψηφία από ανεξάρτητους σύµβουλους και στο οποίο προεδρεύουν από 

κοινού οι ιδρυτές της KKR, Henry Kravis και George Roberts. Κανένας 

κάτοχος κοινών µονάδων οι οποίες αντιπροσωπεύουν συµφέροντα εταίρων 

(limited partners interests) στην KKR δεν ελέγχει την KKR. Σηµειώνεται ότι η 

KKR Management έχει το δικαίωµα να δίδει δεσµευτικές οδηγίες στην KKR, 

κατά την άσκηση των εξουσιών της ως οµόρρυθµος εταίρος (general partner) 

στην KKR, σύµφωνα µε τους νόµους της πολιτείας του Delaware, ΗΠΑ. 

Ωστόσο, η KKR Management δεν κατέχει οποιεσδήποτε µετοχές/µονάδες 

στην KKR. Η KKR Management ανήκει στους ανώτερους διευθυντές της KKR. 

• Στόχος στην παρούσα πράξη αποτελεί η EPICOR. INC., εταιρεία δεόντως 

εγγεγραµµένη σύµφωνα µε τους νόµους της πολιτείας του Ντέλαγουερ των 

Ηνωµένων Πολιτειών Αµερικής, µαζί µε τις θυγατρικές της, δηλαδή ο Όµιλος 

EPICOR. Η EPICOR. INC. ελέγχεται έµµεσα από συγκεκριµένα επενδυτικά 

ταµεία που ελέγχονται από την (i) Apax Partnets L.P. και τις συνδεδεµένες της 

εταιρείες (στο εξής η «APAX»), (ii) κάποια µέλη της διεύθυνσης της EPICOR. 



INC. (στο εξής οι «Μέτοχοι Rollover») και (iii) κάποιους νυν και πρώην 

εργοδοτουµένους της EPICOR. INC. και των θυγατρικών της, µέσω 

συµµετοχής στην EAGLE TOPCO LP (στο εξής η «EAGLE»). Η APAX είναι 

µια ηγετική µε παγκόσµια εµβέλεια συµβουλευτική εταιρεία ιδιωτικών 

επενδυτικών κεφαλαίων. Κατά τα 30 χρόνια ιστορίας της, η APAX έχει 

συγκεντρώσει και συµβουλεύσει ταµεία (funds) µε κεφάλαια της τάξης των 

$38 δισεκατοµµυρίων. Τα ταµεία τα οποία συµβουλεύονται από την APAX 

επενδύουν σε επιχειρήσεις σε τέσσερις παγκόσµιους τοµείς, ήτοι, της 

τεχνολογίας, τηλεπικοινωνιών, υγείας και καταναλωτών. Τα ταµεία αυτά 

παρέχουν µακροπρόθεσµη χρηµατοδότηση για την ανάπτυξη και την 

ενίσχυση παγκόσµιας κλάσης εταιρειών. Τα ταµεία της APAX υπήρξαν από 

τους πιο ενεργούς επενδυτές ιδιωτικών επενδυτικών κεφαλαίων στον τοµέα 

των λογισµικών (software), έχοντας επενδύσει πάνω από $2.5 

δισεκατοµµύρια σε µετοχές από το 2008.  

 

Ο Όµιλος EPICOR ιδρύθηκε το 1972 και δραστηριοποιείται στον τοµέα των 

λογισµικών και ειδικά στον τοµέα ∆ιαχείρισης Εταιρικών Πόρων (Enterprise 

Resource Planning / ERP). Ο Όµιλος EPICOR εστιάζεται στην προσφορά 

ERP σε µεσαίου µεγέθους κατασκευαστικές εταιρείες και εταιρείες λιανικού 

εµπορίου, µε µερικές εξατοµικευµένες προσφορές σε πελάτες στην 

αυτοκινητοβιοµηχανία, τη δασοβιοµηχανία, τη διανοµή κτλ. Ο Όµιλος 

EPICOR επίσης προσφέρει εξειδικευµένες λύσεις σε πελάτες στους τοµείς 

των κατασκευών, της διανοµής και των λιανικών πωλήσεων. Έχει αναπτύξει 

µια νέα προσέγγιση στο σχεδιασµό, την κατασκευή και τη χρήση των 

συστηµάτων ERP, µε έµφαση στη µεγιστοποίηση της παραγωγικότητας σε 

ολόκληρη την επιχείρηση. Ο Όµιλος EPICOR σήµερα παρέχει λύσεις σε 

περισσότερους από 33.000 πελάτες σε περισσότερες από 150 χώρες σε όλο 

τον κόσµο. Ιδιαίτερα, παρέχει λύσεις, περιλαµβανοµένων λύσεων: (α) 

∆ιαχείριση Εταιρικών Πόρων (Enterprise Resource Planning /ERP), (β) 

∆ιαχείρισης Ανθρωπίνου ∆υναµικού (Human Capital Management /HMC), (γ) 

Οικονοµικής ∆ιαχείρισης (Financial Management /FM), (δ) Συστηµάτων 

Εκτέλεσης Παραγωγής (Manufacturing Execution Systems /MES) και (ε) 

∆ιαχείρισης της Εφοδιαστικής Αλυσίδας (Supply Chain Management /SCM). 

Σύµφωνα µε την υπόχρεο προς κοινοποίηση εταιρεία, ο Όµιλος EPICOR έχει 

τρεις θυγατρικές εταιρείες στην Κύπρο και συγκεκριµένα: (α) την Epicor 

Software Cyprus Limited, (β) την Epicor Software Middle East Limited και (γ) 

την Epicor CIS Limited. 



Στις 22 Ιουλίου 2016, 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.  

Στις 29 Ιουλίου 2016, η κοινοποιηθείσα συγκέντρωση δηµοσιεύτηκε στην Επίσηµη 

Εφηµερίδα της ∆ηµοκρατίας, ως ορίζει το άρθρο 10(4)(α) 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 18 Αυγούστου 2016, 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 ενώπιόν 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 υπό εξέταση συγκέντρωση πραγµατοποιείται στη βάση Συµφωνίας Αγοράς 

Μετοχών (Stock Purchase Agreement) ηµεροµηνίας 3/7/2016 (στο εξής η 

«Συµφωνία») µεταξύ της EAGLE ως ο πωλητής, της EPICOR. INC., και, της 

ELEMENT ως ο αγοραστής, µε σκοπό την απόκτηση του αποκλειστικού ελέγχου του 

Οµίλου EPICOR, από την KKR. Ιδιαίτερα, η KKR θα αποκτήσει τον αποκλειστικό 

έλεγχο του Οµίλου EPICOR, µέσω επενδυτικών ταµείων τα οποία συµβουλεύονται / 

ελέγχονται από συνδεδεµένες εταιρείες της KKR, διαµέσου της ELEMENT, από την 

APAX.  

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 

γεγονότα που περιβάλλουν την υπό εξέταση πράξη συγκέντρωσης 

συµπεριλαµβανοµένης 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)(α)(ii) του Νόµου πληροί την έννοια της συγκέντρωσης, καθότι υπάρχει 



αλλαγή ελέγχου επί µόνιµης βάσης του Οµίλου EPICOR, καθότι η KKR αποκτά τον 

αποκλειστικό του έλεγχο. 

Επίσης, µε βάση τα στοιχεία που περιέχονται στο έγγραφο της κοινοποίησης, η 

Επιτροπή διαπιστώνει ότι στην υπό αναφορά συγκέντρωση πληρούνται οι 

προϋποθέσεις που το άρθρο 3(2)(α) του Νόµου θέτει και ως εκ τούτου, η 

κοινοποιηθείσα πράξη συγκέντρωσης είναι κατά Νόµο µείζονος σηµασίας. 

Συγκεκριµένα, ο συνολικός κύκλος εργασιών του Οµίλου EPICOR, για το έτος 2015 

ήταν περίπου €[…]∗, ενώ ο συνολικός κύκλος εργασιών για το έτος 2015 της KKR 

(συµπεριλαµβανοµένων εταιρειών χαρτοφυλακίου τις οποίες ελέγχει) ήταν €[…]. 

Η Επιτροπή διαπιστώνει ότι η KKR και ο Όµιλος EPICOR διεξάγουν εµπορικές 

δραστηριότητες εντός της επικράτειας της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας.  

Συγκεκριµένα, […] εταιρείες χαρτοφυλακίου της KKR, πραγµατοποίησαν πωλήσεις 

στην Κύπρο συνολικά €[…]. ∆ιευκρινίζεται ότι σύµφωνα µε την υπόχρεο προς 

κοινοποίηση εταιρεία, […] µόνο από τις εν λόγω εταιρείες χαρτοφυλακίου της KKR 

πραγµατοποίησαν κύκλο εργασιών στην Κύπρο και δραστηριοποιούνται στην αγορά 

πληροφορικής (IT) και λογισµικών (software), συνολικά ύψους €[…]. 

Η Επιτροπή σηµειώνει ότι σύµφωνα µε την υπόχρεο προς κοινοποίηση εταιρεία, 

καµία από τις εταιρείες χαρτοφυλακίου της KKR που έχουν κύκλο εργασιών στην 

Κύπρο δεν έχει δραστηριότητες οι οποίες αλληλεπικαλύπτονται µε τις επιχειρηµατικές 

δραστηριότητες του Οµίλου EPICOR. 

Περαιτέρω, ο στοχευόµενος Όµιλος EPICOR διεξήγαγε εµπορικές δραστηριότητες 

εντός της επικράτειας της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας για το έτος 2015, ύψους €[…].  

Στη βάση των πιο πάνω, η Επιτροπή προχώρησε στην αξιολόγηση της 

συµβατότητας της υπό αναφορά συγκέντρωσης µε τη λειτουργία του ανταγωνισµού 

στην αγορά, τηρουµένης της διαδικασίας διαπίστωσης της συµβατότητας µια 

συγκέντρωσης δυνάµει των κριτηρίων περί συµβατότητας, όπως ορίζονται στα 

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

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

δηµιουργίας ή ενίσχυσης δεσπόζουσας θέσης και λαµβάνοντας υπόψη τα επιµέρους 

κριτήρια που ορίζονται στο άρθρο 19 του εν λόγω Νόµου. 

                                                        
∗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 [....]. 



Συναφώς, η Επιτροπή προχώρησε στον καθορισµό της σχετικής αγοράς προς 

αξιολόγηση της συµβατότητάς της υπό αναφορά συγκέντρωσης µε την 

ανταγωνιστική αγορά, εφαρµόζοντας τα δεδοµένα που λαµβάνονται υπόψη για τον 

καθορισµό της σχετικής αγοράς προϊόντος/υπηρεσιών και της σχετικής γεωγραφικής 

αγοράς, ως αυτά διαλαµβάνονται στο Παράρτηµα Ι του Νόµου. 

Στην προκειµένη περίπτωση, σύµφωνα µε την υπόχρεο προς κοινοποίηση εταιρεία, 

ο στοχευόµενος Όµιλος EPICOR δραστηριοποιείται στον τοµέα των λογισµικών 

(software market) και συγκεκριµένα στον τοµέα συστηµάτων ∆ιαχείρισης Εταιρικών 

Πόρων (ERP) σε µεσαίου µεγέθους κατασκευαστικές εταιρείες και εταιρείες λιανικού 

εµπορίου, µε µερικές εξατοµικευµένες προσφορές σε πελάτες στην 

αυτοκινητοβιοµηχανία, τη δασοβιοµηχανία, τη διανοµή κτλ. Ο Όµιλος EPICOR 

επίσης προσφέρει εξειδικευµένες λύσεις σε πελάτες στους τοµείς των κατασκευών, 

της διανοµής και των λιανικών πωλήσεων. Έχει αναπτύξει µια νέα προσέγγιση στο 

σχεδιασµό, την κατασκευή και τη χρήση των συστηµάτων ERP, µε έµφαση στη 

µεγιστοποίηση της παραγωγικότητας σε ολόκληρη την επιχείρηση. Ιδιαίτερα, παρέχει 

λύσεις, περιλαµβανοµένων λύσεων: (α) ∆ιαχείριση Εταιρικών Πόρων (ERP), (β) 

∆ιαχείρισης Ανθρωπίνου ∆υναµικού (Human Capital Management /HMC), (γ) 

Οικονοµικής ∆ιαχείρισης (Financial Management), (δ) Συστηµάτων Εκτέλεσης 

Παραγωγής (Manufacturing Execution Systems /MES) και (ε) ∆ιαχείρισης της 

Εφοδιαστικής Αλυσίδας (Supply Chain Management/SCM). 

 

Η KKR προσφέρει ένα ευρύ φάσµα εναλλακτικών επενδυτικών κεφαλαίων και άλλων 

επενδυτικών προϊόντων σε επενδυτές, ενώ παρέχει επίσης λύσεις για αγορές 

κεφαλαίου (capital market solutions) για την ίδια, τις συνδεµένες εταιρείες 

χαρτοφυλακίου της και άλλους πελάτες. Ιδιωτικά κεφάλαια τα οποία διαχειρίζεται η 

KKR, επενδύουν σε εταιρείες σε διάφορους τοµείς. Η Επιτροπή επισηµαίνει, ότι η 

υπόχρεος προς κοινοποίηση εταιρεία έχει διευκρινίζει ότι οι εταιρείες χαρτοφυλακίου 

της KKR, οι οποίες δραστηριοποιούνται στον ευρύτερο τοµέα λογισµικών και είναι 

πιθανό να δραστηριοποιούνται στον ίδιο τοµέα µε το στόχο, αλλά σε οριακό βαθµό 

είναι η […………………………………………………………………………….…], 

δηλαδή οι θυγατρικές λογισµικού όπως τις ονοµάζει, η KKR. Καµία από τις εν λόγω 

θυγατρικές λογισµικού της KKR δεν δραστηριοποιείται στην Κύπρο.  

Η Επιτροπή κατέληξε ότι για σκοπούς αξιολόγησης της παρούσας πράξης 

συγκέντρωσης ως σχετική αγορά προϊόντος/υπηρεσίας ορίζεται η αγορά προµήθειας 

λογισµικών εφαρµογών επιχειρήσεων (Enterprise Application Software / EAS).  



Επιπρόσθετα, η Επιτροπή κατέληξε ότι ως γεωγραφική αγορά ορίζεται η επικράτεια 

της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας. 

Στην υπό εξέταση υπόθεση, σύµφωνα µε τις συµµετέχουσες στη συγκέντρωση 

επιχειρήσεις, τόσο ο στοχευόµενος Όµιλος EPICOR όσο και η KKR 

δραστηριοποιούνται στην επικράτεια της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας. 

Σύµφωνα µε την υπόχρεο προς κοινοποίηση εταιρεία, ο στοχευόµενος Όµιλος 

EPICOR διεξήγαγε εµπορικές δραστηριότητες εντός της επικράτειας της Κυπριακής 

∆ηµοκρατίας για το έτος 2015, ύψους €[…], εντός της σχετικής αγοράς της 

προµήθειας λογισµικών εφαρµογών επιχειρήσεων (EAS), ενώ η KKR δεν 

δραστηριοποιήθηκε κατά το έτος 2015 εντός της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας στην εν 

λόγω αγορά. 

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

συγκέντρωση δεν δηµιουργείται επηρεαζόµενη αγορά µε βάση το Παράρτηµα Ι του 

Νόµου. Επιπρόσθετα, δεν υφίστανται άλλες αγορές στις οποίες ενδέχεται να έχει 

σηµαντικές επιπτώσεις η κοινοποιούµενη πράξη.  

Με γνώµονα τα πραγµατικά και νοµικά δεδοµένα, όπως αναλύθηκαν και 

σκιαγραφήθηκαν και όπως στη λεπτοµέρειά τους αναδεικνύονται και βεβαιώνονται 

από το φάκελο 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 παρακώλησης του αποτελεσµατικού ανταγωνισµού 

στη ∆ηµοκρατία ή σε σηµαντικό τµήµα αυτής, ιδίως ως αποτέλεσµα της δηµιουργίας 

ή ενίσχυσης δεσπόζουσας θέσης. 

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

οµόφωνα αποφασίζει να µην αντιταχθεί στην κοινοποιηθείσα συγκέντρωση και 

κηρύσσει αυτή συµβατή µε τη λειτουργία του ανταγωνισµού στην αγορά. 
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