
Time Warner se restructure au deÌ•triment du caÌ‚ble et dâ€™AOL

Description

Le gÃ©ant mondial de la communication, le groupe Time Warner, se recentre progressivement sur les 
mÃ©dias et restructure AOL. Lâ€™ancienne Ã©toile de lâ€™Internet mondial se positionne dÃ©sormais 
sur le secteur stratÃ©gique de la publicitÃ© en ligne pour inverser la chute de son activitÃ© depuis 
lâ€™explosion de la bulle spÃ©culative autour des nouvelles technologies. Cette rÃ©organisation de Time 
Warner a un coÃ»t, qui passe par la sortie du cÃ¢ble du pÃ©rimÃ¨tre du groupe et par la cession probable 
de certaines activitÃ©s dâ€™AOL, qui doit dâ€™abord Ãªtre scindÃ© en deux branches, lâ€™une pour 
lâ€™accÃ¨s, lâ€™autre pour les contenus et la rÃ©gie publicitaire.

ApreÌ€s avoir chercheÌ• aÌ€ imposer en vain ses actionnaires au conseil dâ€™administration de Time Warner
entre 2005 et 2006, le raider Carl Icahn est finalement en train dâ€™obtenir gain de cause sur la strateÌ•gie
de deÌ•manteÌ€lement quâ€™il a toujours preÌ•coniseÌ•e pour le geÌ•ant ameÌ•ricain de la communication. En
effet, le remplacement de Richard Parsons par Jeffrey Bewkes aÌ€ la teÌ‚te de Time Warner, le 1er janvier
2008, annonce une vaste reÌ•organisation du groupe, notamment pour doper le cours de Bourse de Time
Warner, celui-ci ayant chuteÌ• de 29 % sur la seule anneÌ•e 2007. Parmi les grands chantiers annonceÌ•s, Time
Warner va se deÌ•sengager de sa division caÌ‚ble, Time Warner Cable (TWC), qui geÌ•neÌ€re aÌ€ elle seule 34
% du chiffre dâ€™affaires du groupe, mais eÌ•galement proceÌ•der aÌ€ la scission dâ€™AOL, entre les
activiteÌ•s de contenus et de reÌ•gie publicitaire dâ€™une part, les activiteÌ•s de fournisseur dâ€™acceÌ€s
Internet dâ€™autre part, afin dâ€™Â« accroiÌ‚tre les options strateÌ•giques de chacune des branches Â»
selon Jeffrey Bewkes.

La vente de Time Warner Cable

Fortement endetteÌ•, le groupe Time Warner a annonceÌ•, en mai 2008, avoir trouveÌ• un accord sur les
modaliteÌ•s de sa scission avec sa filiale Time Warner Cable (TWC), quâ€™il deÌ•tient aÌ€ 84 %. La scission,
qui doit eÌ‚tre effective au quatrieÌ€me trimestre 2008, se traduira par le versement par Time Warner Cable
dâ€™un dividende exceptionnel de 10,9 milliards de dollars, dont 9,25 milliards de dollars reviendront aÌ€
Time Warner pour sa participation de 84 % dans TWC. Lâ€™opeÌ•ration permettra ainsi aÌ€ Time Warner
de solder preÌ€s des deux tiers de sa dette, meÌ‚me si elle lui fait perdre sa division la plus importante, au
moins en termes de chiffre dâ€™affaires et de rentabiliteÌ•. Ainsi, au deuxieÌ€me trimestre 2008, TWC a
enregistreÌ• une hausse de 7 % de son chiffre dâ€™affaires, aÌ€ 4,3 milliards de dollars, une bonne
performance alors que le caÌ‚ble ameÌ•ricain est de plus en plus concurrenceÌ• par les opeÌ•rateurs de
teÌ•leÌ•communications et que TWC supporte les couÌ‚ts dâ€™inteÌ•gration de lâ€™ex-numeÌ•ro cinq du
caÌ‚ble ameÌ•ricain, Adelphia, racheteÌ• en 2007 alors quâ€™il eÌ•tait en faillite.

La revue europÃ©enne des mÃ©dias et du numÃ©rique

Page 1



Les consÃ©quences de la bulle spÃ©culative pour AOL

La scission dâ€™AOL, lâ€™ancien fleuron de la Â« nouvelle eÌ•conomie Â» qui sâ€™eÌ•tait empareÌ• de
Time Warner en janvier 2000 pour 183 milliards de dollars, sâ€™inscrit dans le processus de reÌ•orientation
strateÌ•gique du fournisseur dâ€™acceÌ€s et eÌ•diteur de services. AOL sâ€™est imposeÌ• aÌ€ la fin des
anneÌ•es 1990 graÌ‚ce aÌ€ sa politique dâ€™abonnement, quâ€™il sâ€™agisse des premiers abonnements
pour lâ€™acceÌ€s aÌ€ Internet ou tout simplement de lâ€™abonnement aÌ€ son portail pour lâ€™acceÌ€s
aÌ€ des services en ligne. Or le succeÌ€s du financement publicitaire des services en ligne, apreÌ€s
lâ€™eÌ•clatement de la bulle speÌ•culative entre 2000 et 2001, a fait voler en eÌ•clats le modeÌ€le eÌ•conomique
de lâ€™abonnement. Les conseÌ•quences ont eÌ•teÌ• nombreuses pour AOL.

PremieÌ€re dâ€™entre elles, la mise en ligne de services financeÌ•s par la publiciteÌ• nâ€™impose plus
dâ€™avoir un parc dâ€™abonneÌ•s pour leur offrir des services compleÌ•mentaires et une offre de portail. En
conseÌ•quence, les activiteÌ•s de fournisseur dâ€™acceÌ€s et dâ€™eÌ•diteur de services sont moins
interdeÌ•pendantes aujourdâ€™hui quâ€™elles ne le furent aÌ€ la fin des anneÌ•es 1990.

DeuxieÌ€me conseÌ•quence, le marcheÌ• de lâ€™Internet se structurant de plus en plus sur les recettes
publicitaires, le controÌ‚le des reÌ•gies en ligne devient strateÌ•gique (voir le nÂ°6-7 de La revue europeÌ•enne 
des meÌ•dias, printemps-eÌ•teÌ• 2008). La speÌ•culation aidant, le couÌ‚t dâ€™acceÌ€s au marcheÌ• des reÌ•gies en
ligne sâ€™envole, mobilisant les plus grands acteurs, Google, Microsoft, Publicis, et imposant aux
socieÌ•teÌ•s qui souhaitent sâ€™emparer de start-up (jeunes pousses) soit de disposer de grandes quantiteÌ•s de
liquiditeÌ•s, soit de proceÌ•der aÌ€ des acquisitions en actions. Or AOL a eÌ•teÌ• retireÌ• de la Bourse apreÌ€s
avoir vu ses recettes et perspectives sâ€™effondrer. Câ€™est en grande partie la raison pour laquelle le
groupe nâ€™a pas pu faire face aÌ€ Google dans la compeÌ•tition pour le rachat de Double Click ni relever
son offre dans lâ€™OPA lanceÌ•e contre TradeDoubler, la reÌ•gie interactive dâ€™origine sueÌ•doise, qui lui a
finalement eÌ•chappeÌ•.

TroisieÌ€me conseÌ•quence, lâ€™eÌ•mergence dâ€™offres de services non lieÌ•es aÌ€ des activiteÌ•s
dâ€™acceÌ€s favorise aujourdâ€™hui les sites communautaires, nouveaux points dâ€™entreÌ•e sur Internet,
au deÌ•triment des portails et meÌ‚me des moteurs de recherche. En deÌ•finitive, lâ€™univers en ligne des
internautes se structure deÌ•sormais aÌ€ partir de leur moteur de recherche et de leurs affiliations aux reÌ•seaux
sociaux, jamais aÌ€ partir dâ€™un portail dont lâ€™offre, parce quâ€™elle est proprieÌ•taire et controÌ‚leÌ•e
par son eÌ•diteur, est par nature limiteÌ•e.

La rÃ©orientation stratÃ©gique dâ€™AOL

Conscient des limites actuelles du modeÌ€le dâ€™AOL, la direction de Time Warner a entrepris une
reÌ•orientation strateÌ•gique du groupe depuis 2006. Cette reÌ•orientation sâ€™est dâ€™abord traduite par la
vente fin 2006 des activiteÌ•s europeÌ•ennes de fournisseur dâ€™acceÌ€s, AOL conservant aÌ€ chaque fois ses
activiteÌ•s de fourniture de contenus, dâ€™eÌ•dition de portail et de reÌ•gie en ligne (voir le nÂ°0 de 
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, hiver 2006).

Dans un deuxieÌ€me temps, le groupe a chercheÌ• aÌ€ renforcer ses activiteÌ•s de reÌ•gie publicitaire en ligne et
mobile en investissant preÌ€s dâ€™un milliard de dollars pour racheter notamment les socieÌ•teÌ•s Tacoda,
AdTech, Third Screen Media, Lightingcast, Quigo, toutes reÌ•unies dans une division publicitaire baptiseÌ•e
Platform A. Pour garantir un deÌ•boucheÌ• aÌ€ Platform A, outre la gestion de certains sites tiers, AOL a
eÌ•galement entrepris une reconqueÌ‚te de son audience en ligne. Lâ€™ensemble des sites AOL se classe aÌ€
la quatrieÌ€me position mondiale, derrieÌ€re Google, Yahoo! et Microsoft, notamment graÌ‚ce aux service
de messagerie instantaneÌ•e AIM et ICQ.

Pour reÌ•sister aux trois geÌ•ants de lâ€™Internet mondial, AOL a duÌ‚ toutefois jouer eÌ•galement la carte des
sites communautaires : alors que Google sâ€™est empareÌ• de YouTube, Yahoo! de Flickr et que Microsoft
a pris une participation au capital de Facebook, AOL est parvenu aÌ€ sâ€™emparer, pour 850 millions de
dollars, du reÌ•seau social britannique Bebo, leader au Royaume-Uni, en Irlande, mais eÌ•galement en
troisieÌ€me position aux Etats-Unis derrieÌ€re Facebook et MySpace. AnnonceÌ•e le 13 mars 2008, cette
opeÌ•ration permet aÌ€ AOL de doubler le nombre dâ€™internautes directement toucheÌ•s par le groupe, les
40 millions dâ€™utilisateurs de Bebo sâ€™ajoutant au 40 millions dâ€™utilisateurs des messageries
dâ€™AOL.

La scission annoncÃ©e dâ€™AOL

ReÌ•organiseÌ•e en reÌ•gie publicitaire en ligne et forte de son audience, la branche Â« contenu Â» dâ€™AOL
constitue aujourdâ€™hui un geÌ•ant de lâ€™Internet, mais qui doit encore sâ€™imposer face aux trois
leaders mondiaux de lâ€™Internet, Google, Yahoo! et Microsoft, sauf aÌ€ se rapprocher de lâ€™un des
trois aÌ€ lâ€™occasion de la consolidation annonceÌ•e du marcheÌ• de lâ€™Internet. Consciente de
lâ€™inteÌ•reÌ‚t strateÌ•gique de cette option, la nouvelle direction de Time Warner a annonceÌ• la scission des
activiteÌ•s de fournisseur dâ€™acceÌ€s et dâ€™eÌ•dition dâ€™AOL, qui sera effective au quatrieÌ€me
trimestre 2008. EstimeÌ•e par les analystes financiers entre 3 et 4 milliards dâ€™euros, la branche Â«
contenu Â» et reÌ•gie publicitaire est la plus strateÌ•gique pour le groupe Time Warner, du moins sâ€™il veut
garder une preÌ•sence sur Internet.
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Alors que Microsoft et Google se livrent une guerre autour de Yahoo! (voir infra), la branche Â« contenuÂ»
et reÌ•gie en ligne dâ€™AOL pourrait beÌ•neÌ•ficier des surencheÌ€res pour le controÌ‚le du marcheÌ•
publicitaire sur Internet. Des discussions ont eÌ•teÌ• engageÌ•es avec Yahoo! et Microsoft, sans que le groupe
Time Warner ait confirmeÌ• sa volonteÌ• de ceÌ•der la branche Â« contenu Â» dâ€™AOL. Reste cependantque
Google, deÌ•sireux de faire barrage aÌ€ ses deux rivaux, avait pris en deÌ•cembre 2005 une participationdans
AOL aÌ€ hauteur de 5 % du capital, pour un milliard de dollars, aÌ€ lâ€™eÌ•poque pour seÌ•curiser
lâ€™accord commercial passeÌ• avec AOL en 2002. Cette participation, que Google pourrait aujourdâ€™hui
deÌ•preÌ•cier dans la mesure ouÌ€ la valeur dâ€™AOL, estimeÌ•e en 2002 aÌ€ 20 milliards de dollars, a eÌ•teÌ•
depuis diviseÌ•e par deux, permet toutefois au moteur de recherche de peser sur les eÌ•ventuelles transactions
entre la branche Â« contenu Â» dâ€™AOL et ses repreneurs potentiels.

La vente de lâ€™activiteÌ• ameÌ•ricaine de fournisseur dâ€™acceÌ€s dâ€™AOL, qui cumule 8,1 millions
dâ€™abonneÌ•s, est beaucoup plus probable, dâ€™autant que des preÌ•tendants se sont deÌ•jaÌ€ manifesteÌ•s.
ValoriseÌ•e entre 2 et 3 milliards de dollars, la branche acceÌ€s dâ€™AOL a susciteÌ• lâ€™inteÌ•reÌ‚t du
fournisseur dâ€™acceÌ€s EarthLink, qui a deÌ•clareÌ• ses intentions fin juillet 2008. Les encheÌ€res pourraient
monter avec lâ€™arriveÌ•e inattendue de Liberty Media, John Malone ayant proposeÌ• aÌ€ Time Warner de
lui eÌ•changer les 2,8 % du capital quâ€™il deÌ•tient dans le groupe, une participation valoriseÌ•e aÌ€ 1,76
milliard de dollars, en eÌ•change de la branche acceÌ€s dâ€™AOL. Pour John Malone, patron de Liberty
Media, il sâ€™agit de se deÌ•faire dâ€™une participation passive et de prendre le controÌ‚le dâ€™une
entreprise rentable. Lâ€™opeÌ•ration, si elle a lieu, permettra aÌ€ Liberty Media de renforcer son offre en
couplant teÌ•leÌ•vision et Internet. En effet, John Malone a deÌ•jaÌ€ eÌ•changeÌ• sa participation dans News
Corp., deÌ•but 2008, contre le controÌ‚le de DirecTV et de ses 10,7 millions dâ€™abonneÌ•s, auxquels il
pourrait adjoindre les abonneÌ•s AOL pour eÌ•toffer sa clienteÌ€le Â« adressable Â».
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