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Przejecie Activision Blizzard przez Microsoft.
Analiza elementow procesu na gruncie
prawa antymonopolowego

Microsoft's acquisition of Activision Blizzard.
Analysis of the elements of process under antitrust law

Streszczenie

Przejecie Activision Blizzard przez Microsoft jest jed-
nym z najwiekszych wydarzefi w historii branzy gier
wideo i technologii cyfrowych. Transakcja wymagata
analiz prawnych i zatwierdzenia przez organy regula-
cyjne. Analizy obejmowaly przede wszystkim kwestie
antymonopolowe, ochron¢ konkurencji i praw konsu-
mentOw. W tredci artykulu przedstawiony zostal proces
przejecia ze szczegdlnym naciskiem na jego perspek-
tywe prawna. Zaprezentowano stanowiska najwaz-
niejszych organéw kontrolnych w Europie i Stanach
Zjednoczonych, powziete Srodki zaradcze i warunki
na przyszto$¢ dla spdtek uczestniczacych w transakc;ji.
Analizujac proces przejecia, nalezy zadac pytanie, jak
ksztaltowaly si¢ stanowiska organdéw antymonopolo-
wych oraz jakie mozna zauwazy¢ podobiefistwa, a ja-
kie r6znice w ich decyzjach.

Stowa kluczowe: przejecie spotki, Activision Blizzard,
Microsoft, konkurencja

JEL: K21, L44

Wprowadzenie

Microsoft nalezy do grupy globalnych potentatéw
w branzy oprogramowania i ustug technologicznych. Histo-
ria przedsigbiorstwa rozpoczeta si¢ w 1975 r., kiedy wspdl-
nie zaltozyli je Bill Gates i Paul Allen (Lohr, 2018). Ich
pierwszy sukces mial miejsce w roku 1985. Na rynek wpro-
wadzono wowczas system operacyjny Windows. W roku
1986 przedsigbiorstwo Microsoft wyemitowalo pierwsze
akcje i stalo si¢ spotka gieldowa, a w konsekwencji najwigk-
szym producentem oprogramowania komputerowego na
Swiecie. Dominacja Microsoftu w branzy trwata przez lata,
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Abstract

Microsoft's acquisition of Activision Blizzard is one of
the biggest events in the history of the video games and
digital technology industry. The transaction required
legal analyses and regulatory approval. The analyses
mainly covered antitrust, competition and consumer
rights issues. The body of the article presents the
acquisition process with particular emphasis on its
legal perspective. The positions of the most important
regulatory authorities in Europe and the US, the
remedies taken and the obligations for the companies
involved in the transaction for the future are
presented. When analysing the takeover process, it is
necessary to ask what the positions of the antitrust
authorities were and what similarities and differences
can be observed in their decisions.
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a jego podstawowym produktem pozostawal system opera-
cyjny Windows.

Z czasem technologia PC przestata dominowaé na rynku
IT. Coraz wigksza popularno$¢ wsréd konsumentow zdoby-
waly smartfony. Reakcja Microsoftu na te zmiany byto wy-
stapienie dyrektora generalnego Satyi Nadelli, podczas
ktérego przedstawil model biznesowy skupiajacy si¢ na
ustugach zwigzanych z technologia tzw. chmury, czyli prze-
chowywaniem danych na zdalnych serwerach z mozliwo$cia
dostepu w kazdym miejscu i czasie przez Internet. Spotka
zaangazowala si¢ takze w rynek gier wideo. Wedtug spra-
wozdan za rok 2021 dzial gier przyczynil si¢ do wzrostu
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przychodéw o 18% (Reiff, 2021). Istotna czg¢écia wyniku fi-
nansowego byla sprzedaz autorskiej konsoli Microsoftu
Xbox. W 2021 r. model Xbox S sprzedat si¢ w liczbie blisko
9 milion6éw sztuk (Timothy, b.d.). Wynik ten byl znacznie
lepszy niz wyniki gléwnego konkurenta Microsoftu, przed-
siebiorstwa Sony produkujacego konsole PlayStation. Mi-
crosoft jest przyktadem elastycznego przedsigbiorstwa, ktd-
re potrafi dostosowac si¢ do globalnych rynkowych trendéw
na bardzo szybko rozwijajacym si¢ rynku nowych technolo-
gii informatycznych (Bralski, 2017).

Jednym z przejawdw swobody, jaka Microsoft prezentuje,
funkcjonujac na rynku nowych technologii, byto podjecie
proby przejecia spotki Activision Blizzard. Ze wzgledu na
to, ze w transakcji tej wziely udzial dwa przedsigbiorstwa
o oddziatywaniu globalnym, jej sfinalizowanie bylo uzalez-
nione od decyzji organdéw ochrony konkurencji takich jak
brytyjski Competition and Markets Authority (CMA), Komi-
sja Europejska czy amerykafiska Federal Trade Commission.
Analizujac proces przejecia, nalezy zadac pytanie, jakie by-
ly stanowiska wymienionych organdéw antymonopolowych
oraz jakie byly podobiefistwa, a jakie réznice w ich decy-
zjach.

Zainteresowanie Microsoftu przejeciem
Activision Blizzard

O kierunku rozwoju Microsoftu §wiadcza wypowiedzi Satyi
Nadelli, w ktorych podkre§la on, ze gry wideo stana si¢
w przysztodci kluczowym elementem technologii metawersji
(Hachman, 2022). Podczas konferencji Microsoft BUILD
w 2021 r. Nadella opisal koncepcje metawersji korporacyj-
nej, ktora zaklada potaczenie cyfrowych blizniakéw, symu-
lowanych Srodowisk i rzeczywisto$ci mieszanej. W jego wizji
metawersja korporacyjna ma za zadanie osadzi¢ rzeczywisty
Swiat w §wiecie komputerowym i zdigitalizowaé przestrzef
przez interakcje z awatarami. Gry wideo wydaja si¢ by¢ na-
turalng przestrzenia do wykorzystania technologii metawer-
sji. Interakcje w rzeczywistosci rozszerzonej (AR) i rzeczy-
wistosci wirtualnej (VR) czy kreowanie wirtualnych cyfro-
wych osdb, ktore moga ingerowa¢ w metawersje, pomagaja
tworzy¢ uczucie ,,wirtualnej obecnosci” (Quarmby, 2022).

Gry stanowig potencjalng platforme¢ do wdrozenia przed-
stawionej koncepcji metawersji. Spotka Activision Blizzard
jest jednym z lideréw w branzy gier i ma status globalne;j
spoiki holdingowe;j specjalizujacej si¢ w dystrybucji i rozwo-
ju interaktywnych tresci oraz uslug zwiazanych z grami wi-
deo na urzadzenia mobilne, PC i konsole. Spotka powstata
w 2008 r. w wyniku fuzji Activision i Vivendi Games (beda-
cego w posiadaniu przedsigbiorstwa Blizzard). Activision
znane jest m.in. z tytulu Call of Duty dostgpnego takze na
konsole Sony. Przedsigbiorstwo Blizzard wydalo takie tytu-
ty jak World of Warcraft czy Diablo (Sharma, 2022).

W dniu 18.01.2022 r. sp6tka Microsoft oficjalnie ogtosita
zainteresowanie przejeciem kontroli nad przedsiebior-
stwem Activision Blizzard, oferujac 68,7 miliarda dolaréw,
co oznaczalo gotowo$§¢ dokonania najdrozszego przejecia
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w historii branzy gier (The Economist, 2022). Rady dyrekto-
réw zarzadzajace obydwoma spotkami i akcjonariusze usta-
lili warunki transakcji w kwietniu 2022 r. i zapowiedzieli jej
sfinalizowanie jeszcze w 2023 r. (Kovach, 2022). Przejecie
kontroli nad spotka, oprocz pozyskania praw wtasnosci do
dochodowych gier na PC i konsole, mialo docelowo sprawic,
ze Microsoft bedzie takze waznym podmiotem rynku gier
mobilnych, stajac si¢ wtascicielem bardzo popularnego tytu-
tu Candy Crush (Kuhnke, 2022).

Kluczowym mechanizmem wykorzystywanym przez mig-
dzynarodowe instytucje w przypadku przeje¢ pomigdzy tak
duzymi przedsigbiorstwami jest ochrona konkurencji oraz
weryfikacja transakcji pod katem przepiséw antymonopolo-
wych. Dlatego tez przedsigbiorstwa Microsoft i Activision
Blizzard, chcac doprowadzié przejecie do skutku, byly zobo-
wiagzane spelni¢ wymagania stawiane przez organy ochrony
konkurencji z Europy i Stanéw Zjednoczonych. Przyktadem
aktow regulujacych te kwestie sa amerykanskie Antitrust
Guidelines for Collaborations Among Competitors (Fede-
ral Trade Comission, & U. S. Department of Justice, 2020)
czy brytyjski Competition Act 1998'.

Dziatania Sony wobec
przejecia Activision Blizzard

Po ujawnieniu planéw dotyczacych przejecia spotki Acti-
vision Blizzard przez Microsoft jasne stanowisko w tej kwe-
stii wyrazili przedstawiciele Sony Interactive Entertainment
(SIE), producenta konsoli PlayStation. Gléwnym zarzutem
SIE wobec planowanej transakcji byto potencjalne znaczne
obnizenie poziomu konkurencji (SLC — substantial lessening
of competition®) w brytyjskiej branzy gier wideo.

Podobnie brytyjski organ Competition and Markets Au-
thority (CMA) argumentowal, ze Microsoft miatby zdol-
no$¢ ograniczenia lub ostabienia dostgpu konkurencyjnych
przedsigbiorstw do treSci tworzonych przez Activision,
zwlaszcza popularnej gry Call of Duty. W przypadku przeje-
cia Activision Blizzard przez Microsoft (ktdry produkuje
konsole Xbox), dostep Sony i Playstation do wielu gier
mogliby zostac znacznie Iub catkowicie ograniczony, co nega-
tywnie wplynetoby na konsumentéw i poziom konkurencji
w branzy (Cleary Gottlieb Steen, & Hamilton LLP, 2023, s. 1).

Wytyczne CMA odnos$nie do §rodkdéw zaradczych w trans-
akcjach fuzji i przeje¢ wymuszaja znalezienie rozwiazania
w celu naprawy szkod dla konkurencji. Organ CMA jest zo-
bligowany do rozwazenia §rodkéw zaradczych, ktdre sku-
tecznie rozwiaza problem przy minimalnych kosztach, inge-
rencji i bez nadmiernego obcigzenia (Competition & Markets
Authority, 2018). W konflikcie pomigdzy Microsoft i Sony
CMA uznal zakaz przeprowadzenia transakcji za ,,komplek-
sowe rozwigzanie” problemdéw konkurencji zidentyfikowa-
nych w ustaleniach wstepnych, tzw. PFs (the provisional
findings). Zakaz transakcji zostal uznany za skuteczny §ro-
dek zaradczy, ktory chronitby przed ewentualnymi strate-
giami wykluczenia, jakie Microsoft mégiby zastosowaé w ce-
lu ograniczenia dostgpu do tresci stworzonych przez Activision.



SIE zgodzio si z't propozycj, uwa ajc, e zakaz stano-
wi skuteczne narz dzie do naprawy potencjalnych negatyw-
nych skutkdéw dla konkurencji (Cleary Gottlieb Steen,
& Hamilton LLP, 2023, s. 2).

Blokada przej cia przez Competition
and Markets Authority

Od stycznia 2022 r. znana bysa informacja, e Microsoft
podj > kroki w celu przej cia wy> cznej kontroli nad sp6>k
Activision. Transakcja mia>a zosta przeprowadzona za po-
rednictwem spo6>ki zale nej Microsoftu, Anchorage Merger
Sub (United States Securities and Exchange Commission,
2022). Potencjalne przej cie by>o wydarzeniem o oddziasy-
waniu globalnym. Dlatego transakcja stanowira przedmiot
analizy organ6w ochrony konkurencji na casym wiecie. Po-
zytywne opinie w temacie zakupu opublikowary organy
ochrony konkurencji wielu pa stw, w tym m.in. Arabii Sau-
dyjskiej, Brazylii oraz Japonii (Lee, 2022; Tassi, 2022; Japan
FTC, 2023).

Zgodnie z przepisami Enterprise Act 2002 2 CMA by> zo-
bligowany do dok-adnego zbadania dwoch kwestii. Organ
musia> okre li, czy trwaj ce lub rozwa ane ustalenia doty-
cz ce przej cia mogy doprowadzi do sytuacji, w ktorej
przedsi biorstwa przestan by odr bnymi podmiotami.
Definicja Eprzedsi biorstwaZ obejmuje wszelk dzia>alno
prowadzon dla zysku, co wpisuje si w przedmiot sprawy,
poniewa po> czenie skutkuje tym, e obie spd>ki znajduj
si we wrasno ci i pod kontrol tego samego podmiotu,
awic przestaj by odr bnymi podmiotami 4.

Drug kwesti badan przez CMA byso okre lenie, czy
po> czenie ma zwi zek z Wielk Brytani pod wzgl dem ob-
rotu lub udzia>u w dostawach. Warto obrotu Activision
w Wielkiej Brytanii przekroczy>a 70 milionéw funtéw w ro-
ku finansowym 2021°, spe>niaj ¢ warunek obrotu okre lony
w normach prawnych. Tym samym organ CMA otrzyma»
uprawnienia, by podj dziarania w omawianej sprawie.

Zgodnie z regulacjami prawnymi obowi zuj cymi w Wiel-
kiej Brytanii w przypadku, gdy CMA stwierdza, e po> cze-
nie spd>ek mo e prowadzi do znacznego ograniczenia kon-
kurencji (SLC), ma obowi zek rozway mo liwe dziarania
naprawcze. Obejmuje to podejmowanie rodkéw w celu za-
radzenia, z>agodzenia lub zapobie enia SLC i wszelkim po-
tencjalnym negatywnym skutkom wynikaj cym z ograniczenia
konkurencji. CMA ma tak e mo liwo wydania zalecenia
stronom niebior cym udzia>u w post powaniu, aby niwe-
lowary skutki SLC®. Rozwizania podjte przez organ
musz by realistyczne i skuteczne w przywracaniu konku-
rencji oraz minimalizacji ewentualnych negatywnych kon-
sekwenciji jej braku. CMA ma elastyczno w wyborze dzia-
»a, ktére mog obejmowa ré ne rodki, takie jak na
przyk>ad sprzeda aktywow, zmiany w strukturze w»asno-
ciowej lub regulacje indywidualne zale ne od konkretne-
go przypadku’.

CMA wdra a decyzj w sprawie rodkéw zaradczych po
analizie potencjalnych skutkéw planowanego po»> czenia.
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Mo e to uczyni przy akceptacji stron wzgl dem wskaza-
nych warunkow, jeli strony s zainteresowane takim roz-
wi zaniem, lub wyda nakaz. W przypadku obu tych opcji
CMA wymaga, aby rodki zaradcze zostary wdro one w ci -
gu 12 tygodni od publikacji raportu ko cowego, cho ten
okres mo e by przed>u ony o maksymalnie 6 tygodni na
potrzeby formalnych konsultacji publicznych.

Pocz tkowe wytyczne CMA dotycz ce rodkdw zarad-
czych wobec ograniczenia konkurencyjno ci przez przej cie
Activision Blizzard opublikowano 26.04.2023 r. Spd>ka Mi-
crosoft zostaa objta zakazem nabywania aktywow lub
udzia>6éw Activision lub uzyskiwania na nie istotnego wpsy-
wu przez dziesi lat. W tej konkretnej sytuacji CMA uzna,
e zakaz fuzji to skuteczny i proporcjonalny rodek zaradczy
w kontek cie znacznego ograniczenia konkurencji na rynku
us>ug gier w chmurze w Wielkiej Brytanii i wszelkich wyni-
kaj cych z tego negatywnych skutkéw (Competition & Mar-
kets Authority, 2023a, s. 414...415) Nie by» to jednak koniec
sprawy, gdy w pdé niejszym terminie, uzyskawszy zgody in-
nych organéw ochrony konkurencji, spb>ka zdecydowa»a si
skorzysta z procedury odwo>awczej.

Zgoda Komisji Europejskiej
na przej cie Activision Blizzard

Kolejnym organem zaanga owanym w kwesti wp>ywu
przej cia na poziom konkurencji na rynku by>a Komisja Eu-
ropejska. Wszcz cie post powania 0g>0szono w Dzienniku
Urz dowym UE z 14.11.2022 r.° Skutkiem prowadzonych
przez KE dzia>a, na podstawie unijnego rozporz dzenia
w zakresie kontroli > czenia przedsibiorstw 1°, organ za-
twierdzi> proponowane przej cie Activision Blizzard przez
Microsoft. Zatwierdzenie to wi e si z zastrze eniem pe»-
nego przestrzegania przez Microsoft narzuconych warun-
kéw. Decyzja ta to rezultat dochodzenia, w wyniku ktérego
Komisja wydava decyzj opart na dowodach, informacjach
i opiniach interesariuszy, w»>czajc w to konkurentow,
klientdw, twércow gier oraz dystrybutoréw (European
Commission, 2023a, s. 1).

W trakcie analizy rynku Komisja Europejska sprawdzasa
mo liwo ci Microsoftu w zakresie naruszenia konkurenciji
w sektorze dystrybucji gier wideo na konsole i komputery
PC, a tak e w obszarach zwi zanych z us>ugami subskrypcji
gier i rozwi zaniami opartymi na chmurze. Komisja Euro-
pejska zdecydowara, e Microsoft nie b dzie mia> znacz ce-
go wp>ywu na konkurencj w sektorach konsol i us>ug sub-
skrypcji gier. Zidentyfikowano jednak potencja> do ograni-
czenia konkurencji w dziedzinie dystrybucji gier w chmurze.
Z tego powodu okre lone warunki ograniczaj ce wp>yw Mi-
crosoftu na wskazany rynek zostary uznane za niezb dne do
zachowania zdrowej konkurencji't.

W celu rozwi zania probleméw zidentyfikowanych przez
Komisj Europejsk Microsoft zaproponowa> wprowadze-
nie obowi zkéw licencyjnych na okres 10 lat. Obejmuj one
bezp»atne licencje dla konsumentéw w Europejskim Obsza-
rze Gospodarczym (EOG), ktére umo liwi korzystanie
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