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Publicitels en ligne : guerre des nerfs autour de Y ahoo !
Description

En proposant de racheter Yahoo! pour 45 milliards de dollarsle 1€ fA©vrier 2008, Microsoft a inaugur A©
six mois da€™une bataille A plus haut niveau autour du troisiA'me acteur mondial de |&€™ Internet en
termes da€™audience. Tous les scA©narios auront AOtA© tentA©s par Microsoft pour constituer face A
Google un nouveau gA©ant capable de rivaliser sur le marchA© stratA©gique des moteurs de recherche.
Mais cA€™est Google qui a gagnA© la mise en convaincant Yahoo! de Iui confier la gestion des liens
sponsorisA©s de son moteur de recherche. Google contrA'le donc dA©sormais, directement ou
indirectement, la quasi-totalitA© du marchA© des liens sponsorisAOs.

En 2007, Google saB€™impose face A Yahoo! et contraint le groupe A une rA©organisation sans
prA©cAC©dent

L&E™annel «e 2007 aura entelerinel la victoire de Google sur Yahoo!, celle de |&€™ Internet de 1&€™aprel €s-
2000 sur 1&€™une des icol, nes de la bulle spelsculative de la fin des annel+es 1990. Bien que Y ahoo!, avec
136,6 millions de visiteurs uniques en delecembre 2007, relesiste encore en parts da€™audience sur le
marchele amelericain face al€ Google et ses 132,9 millions de visiteurs uniques, le classement mondial des
audiences de |5€™Internet consacre delssormais le moteur de recherche. En delscembre 2007, Google se
prelevalait d4€™une audience mondiale de 588 millions de visiteurs uniques selon ComScore, suivi par
Microsoft avec 540 millions de visiteurs uniques et enfin de Yahoo! avec 485 millions de visiteurs uniques.
Sur le marchele des recherches sur Internet, point de passage obligele de nombreux internautes pour A«
naviguer A», Google est, de par son model€le stratelegique, lal€ encore ultra dominant, avec 53,4 % du
marchel» mondial des recherches en 2007, mais presgue 100 % dans certains pays, suivi de Y ahoo! avec 17,6
% des recherches et de Microsoft avec 6,4 % des recherches.

Sur le marchel de la publicitels en ligne, Google profite des performances de son moteur de recherche pour
dominer le marchel de la vente de mots cleles, ce qui lui permet de control, ler actuellement 32 % du marchel »
mondial de la publicitele en ligne, selon le cabinet eMarketer, contre 17,5 % pour Y ahoo!. Cet elscart entre les
deux geleants de 1&€™Internet se double d&€™une tendance del+favorable al€ Y ahoo!, Google augmentant
ses parts de marchele quand Yahoo! est al€ la peine. Selon eMarketer, aux Etats-Unis, Yahoo! na€™aurait
attirels que 16,3 % des del *penses de publicitels en 2007, une part de marchels en repli de 3 points entre 2004 et
2007, au profit de Google avec 27,4 % de parts de marchele en 2007. Et cet elscart se mesure elsgalement dans
les valorisations boursiel€res des deux groupes, Google valant prel€s de sept fois la capitalisation
boursiel€re de Y ahoo! al€ fin 2007.

Confrontel» al€ la concurrence de Google, Y ahoo! tente de releagir. En juin 2007, Jerry Y ang, |le fondateur de
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|&E™entreprise en 1994, a el«tels rappelel al€ latel, te du groupe pour le relancer. Jerry Y ang compte imposer
Y ahoo! comme un portail incontournable sur Internet, point d&€™entrel+e sur le releseau pour les internautes
— ce que fait Google en tant que moteur de recherche -, mais elsgalement plate-forme incontournable de
diffusion de publicitele pour les annonceurs. Si Yahoo! se positionne actuellement sur 12€™ |nternet mobile
et delsveloppe son savoir-faire sur la publicitels ciblelse (voir NA°6-7 dea revue europel senne des mel«dias
printemps-elstele 2008), les relesultats sont encore delecevants. Pour |&€™annelee 2007, le relesultat net du
groupe est en baisse de 12,1 %, passant de 751 millions de dollars en 2006 al€ 660 millions de dollars (446
millions d&€™euros) en 2007, pour un chiffre da&€™affaires en hausse de 8 % al€ 6,9 milliards de dollars.
Mais cette hausse est finalement modeste et telemoigne des difficulteles de Yahoo! dont la croissance du
chiffre d&€™affaires est infelsrieure al€ celle du marchels de la publicitels en ligne, en hausse de 23,9 % en
2007. En conselequence, le 29 janvier 2008, Jerry Yang prenait acte des relesultats delecevants de son
entreprise et annoncl &ait le lancement d&€™un plan de redressement avec passage en revue des diffel srentes
activiteles et suppression de 7 % des effectifs, soit 1 000 emplois, une mesure que Y ahoo! na€™avait prise
quaE™une fois jusquaE™alors, au moment de 1&4€™explosion de la bulle spelsculative autour des valeurs
technol ogiques en 2000.

L &€™offre de Microsoft sur Yahoo! rA©vA~le le dA©samour dela Silicon Valley A 1&E™A©gard du
gA®©ant mondial du logiciel

La faiblesse de Yahoo! et la chute de son cours en Bourse, 50 % de valeur en moins depuis la fin 2005,
auront sans doute convaincu |&€™autre concurrent de Google sur Internet, le groupe Microsoft, de passer
al€ |a€™offensive pour contrer le moteur de recherche. Le 1€ felevrier 2008, Microsoft prelssentait une offre
de rachat de Yahoo! pour 44,6 milliards de dollars (30,1 milliards d&€™euros), une offre supelsrieure de 62
% au cours de 1&€™action Yahoo! la veille de 1&€™annonce. Pour 14€™el«diteur de logiciels, qui compte
reledliser un quart de son chiffre d&€™affaires dans la publicitele en ligne al€ 14€™horizon 2010, ce
rapprochement permettrait de faire elemerger un rival selerieux face al€ Google sur le marchele de |la publicitel
en ligne, oul€ Microsoft, qui reste un outsider, peut toutefois S3€™appuyer sur les audiences colossales de
ses messageries. Par ailleurs, un rapprochement de Microsoft et de Yahoo! permettrait al€ Microsoft
da€™instiller une culture de 18€™Internet dans ses elequipes afin de mieux relesister aux tentatives de
diversification de Google sur le marchele des logiciels en ligne, secteur encore peu deleveloppele mais qui
menace 14€™hel+gelsmonie mondiale du groupe de Redmond. La confrontation directe entre Microsoft et
Google s&€™est daE™ ailleurs relscemment renforcelee, cette fois-ci sur le marchele des navigateurs, trustele
par Internet Explorer, une domination que Google entend remettre en cause depuis le lancement, le 2
septembre 2008, de son propre navigateur baptisele Chrome.

Si elle afait couler beaucoup d&€™encre, |1&€™offre publique d&€™achat de Microsoft sur Yahoo!, qui a
mobilisele tout ce que le monde de la communication et de |1&€™Internet compte de plus puissant, a
finalement abouti al€ une plus grande emprise de Google sur le marchel« de la publicitele en ligne, Yahoo !
ayant prelefelerels se mettre en position de delependance face al€ Google plutol,t que de celeder au geleant
mondial deslogiciels.
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L&E™histoire de 1&€™offre publique d4€™achat de Microsoft sur Yahoo! eleclaire toutefois al€ elle seule

les intelerel, ts des diffelerents geleants de 14€™ Internet et les stratelegies de leurs dirigeants, alors quaE™un
mouvement de consolidation du secteur est attendu. Les grandes manA*“uvres ont en fait commencels aprel€s

le 11 felevrier 2008, date al€ lagquelle le conseil d&€™administration de Yahoo! a rejetele 14€™offre de
Microsoft, considelerant quaE™elle sous- elsvaluait fortement Yahoo!, sans pour autant opposer un non de
principe au rapprochement. Puis vinrent les A« chevaliers blancs A», ces offres en relsponse qui permettent
da€™envisager da€™autres scelenarios : un rapprochement de Y ahoo! et dA€™AOL, les numeleros 3 et 4 du
marchels mondial de |14€™ Internet, a d&€™abord eletels elsvoquels, avant que |&€™elsventuel rachat de Y ahoo!
par News Corp., qui control,le notamment MySPace, ne focalise |&€™attention, |e tout au conditionnel.

Faute de voir Yahoo! trouver son chevalier blanc, le 5 avril 2008, Steve Ballmer, directeur gelenelsral de
Microsoft, adressait une lettre en forme d&€™ultimatum au conseil d&€™administration de Yahoo!, lui
donnant trois semaines pour trouver un accord, sans quoi 14€™el«diteur de logiciels menaci §ait de prendre
contact directement avec les actionnaires du portail. Le 7 avril, Jerry Yang opposait un non de principe al€
|&E™ultimatum de Microsoft, rappelant que son offre sous-elsvaluait Y ahoo!, un non qui nA€™est toutefois
A« pas opposel* al€ une transaction avec MicrosoftA», mais al€ un meilleur prix. Ainsi bloquel*e, Microsoft
refusant de relever son offre, la situation afait elsmerger de nouvellesinitiatives.

Le delesamour pour Microsoft conduit Yahoo! al€ se jeter dans les bras de Google, au risque de
deleplaire al € ses actionnaires

Le 10 avril 2008, outre une nouvelle mention d4€™un elsventuel rapprochement avec AOL, Y ahoo!
annoncl 8ait el,tre parvenu al€ un accord avec Google qui, pour une phase de test, prendra en charge
|&E™insertion des liens sponsoriseles dans les requel, tes adressel«es sur le moteur de recherche de Y ahoo!.
L&E™accord est significatif, d@€™abord parce quaE™:il relevel€le 1a€™insuffisance de la relsgie en ligne de
Y ahoo!, obligele da€™aller chercher |14€™aide de son concurrent pour optimiser son offre et relssister aux
pressions exercel*es par Microsoft. Ensuite, parce qua&E™:il telsmoigne de 1&€™opposition de principe, voire
da€™un rejet visceleral de la direction de Yahoo! al€ 1&€™elsgard de Microsoft. De son col, tels, Microsoft
organisait le mel,me jour des fuites sur une eleventuelle alliance avec News Corp. pour s3€™emparer de
Y ahoo!.

Comme dans toute entreprise, ce sont les actionnaires qui, finalement, ont tranchels. Lors de la prelssentation
des relesultats de Yahoo ! pour le premier trimestre 2008, le 23 avril 2008, les analystes ont appreleciele la
hausse du bel+nelsfice net, mais ils n&€™ont pu que constater que la croissance du chiffre da&€™affaires de
Yahoo! elstait infelerieure al€ celle du marchele de la publicitele en ligne, autant dire que les perspectives du
groupe se delsteleriorent. A 14€™issue de 14€™ ultimatum de Microsoft fixele au 26 avril, les actionnaires ont
donc elstele del+ci8us quand ils ont appris que, malgrels une reprise des nelegociations entre les deux directions
et un relel€vement de 14€™offre de Microsoft de 5 milliards de dollars, la direction de Y ahoo! avait encore
refusele |2€™offre da€™achat. Le 3 mai 2008, Microsoft annoncl 8ait officiellement renoncer al€ son OPA.

Le lendemain, 1&€™action Yahoo! chutait de 15 % et les actionnaires manifestaient ouvertement leur
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mel scontentement.

Dans le mel, me temps, le raider Carl Icahn commenci8ait al€ racheter les actions Yahoo! Le 15 mai, fort
da&€™une participation de 4,3 % au capital de Yahoo!, Carl Icahn ouvrait la bataille contre Jerry Yang, PDG
de Yahoo!, en proposant sa propre liste d&€™administrateurs et la relevocation de 1&8€™actuel conseil
da€™administration al€ |4€™occasion de |&€™assemblelee gelenelsrae prelsvue au 3 juillet 2008 mais
reportelee au £ aoul,t. LAE™objectif, elevident, el«tait de renverser la direction pour signer ensuite un accord
avec Microsoft sur la base de |1&€™offre initiale qui satisferait tous les actionnaires. Fort de ce
rebondissement en sa faveur, Microsoft a alors proposels al€ Yahoo!, le 18 mai 2008, un accord de
coopeleration dans la publicitele en ligne, pour al€ la fois faciliter le rapprochement des deux groupes et
eleviter que le test publicitaire entre Y ahoo! et Google ne se transforme en partenariat ferme et del «finitif. Cet
accord portait sur un investissement de 8 milliards de dollars dans Yahoo! en contrepartie du rachat par
Microsoft pour 1 milliard de dollars du moteur de recherche de Yahoo! La proposition n&€™a pas
convaincu Jerry Yang qui, le 12 juin 2008, confirmait avoir choisi de s3€™allier al€ Google deux heures
aprel€s avoir annoncel * lafin de toute nel gociation avec Microsoft.

L&E™accord de partenariat, d4€™une durelee de quatre ans, porte sur les Etats-Unis et le Canada, oul€
Google gelerera [3€™insertion des liens sponsoriseles dans les pages du moteur de recherche de Yahoo!, ce
qui devrait, selon Jerry Y ang, rapporter entre 250 et 450 millions de dollars de recettes par an. Pour Y ahoo!,
|&E™intelerel,t de cette alliance reste al€ delsmontrer, Google elstant son concurrent direct, bien plus que
Microsoft. Certains des cadres dirigeants de Yahoo! ont da€™ailleurs prelefelerele partir al€ la suite de
|&€™accord avec Google, qui signifie de fait un recul des ambitions de Yahoo! sur le marchels des relsgies en
ligne.

Les derniAres tentatives de Microsoft butent sur |a&€™entrA©e de Carl Icahn au conssail
da€E™administration de Y ahoo!
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Cherchant al€ tirer profit du melecontentement des elsquipes dirigeantes de Yahoo! et de ses actionnaires,
Microsoft a multipliel» les tentatives de rapprochement avec Yahoo! durant le mois de juillet afin d&€™el, tre
en mesure de proposer un projet convaincant aux actionnaires lors de |4€™assembl el «e gelenelerale du groupe,
le 1 aoul,t. Aing, le 2 juillet 2008, le Wall Street Journal relevelslait que Microsoft avait sollicitels Time
Warner et News Corp. pour un projet de rachat commun de Yahoo !, Microsoft conservant le moteur de
recherche et |3€™activitels A« liens sponsorlsel s A» quand le portail seralt relecupelerele par son alliels, offrant
de nombreuses synergies pour un groupe de meledias. Mais toutes |es vellelsitel s de Microsoft dBE™el -gard
de Yahoo! se sont effondrelses le 21 juillet avec |&€™annonce surprise d4€™un accord amiablentre Y ahoo!

et Carl lcahn : en elechange de son entrelee au conseil d&€™administration avec deux autresiministrateurs
de sa liste, Carl Icahn a acceptels de retirer sa motion demandant le remplacement de l#otalitels du conseil
da€™administration de Yahoo!. Le 1€ aoul,t, jour de |14€™assemblel «e gel*nel srale groupe, fut donc trel€s
came, mais |1&€™entrelee de Carl Icahn au conseil d&€™administration annonce unéorte pression sur la
direction de Yahoo! et n&€™exclut pas a€ terme une scission de la socielstele ou dertaines de ses
activitelss, dont son moteur de recherche.

A court terme, Y ahoo! devra relspondre de sa stratel «gie d&€™alliance avec Google sur les liens sponsoriseles.
En effet, al€ eux deux, Google et Yahoo! control,lent plus de 50 % des recettes publicitaires mondiales en
ligne et 75 % des recherches sur Internet, un quasi-monopole qui a conduit le Delspartement amelericain de la
justice (DoJ) al€ ouvrir une enquel, te anti-trust sur 1&€™accord entre Google et Yahoo! Les deux groupes
ont da€™ores et delejal€ annoncels quaE™ils attendraient la delecision des autoriteles avant de mettre en
application leur accord. Une delscision qui pourrait bien el,tre retardelse depuis que |1&E™Association
mondiale des journaux (AMJ) a demandel« le 15 septembre 2008 aux autoritel»s de concurrence amelericaine,
canadienne et europel senne de bloquer 14€™accord entre Google et Yahoo! du fait de son A«mpact nel«gatif
A» sur les recettes des journaux, notamment parce quaE™il risque de donner A« al€ Google le pouvoir de
fixer et de conserver un niveau de prix elslevelss sur da€™importants segments de la publicitels en ligie».
La Commission europelsenne confirmait le lendemain sa delecision d&€™enquel, ter sur les conselequences de
ce rapprochement pour savoir s3€™il soulel€ve un problel€me de concurrence.
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