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Scissions en vue pour deux gA©ants : News Corp. et Vivendi

Description

Les difficultA©s rencontrA©es par SFR, le principal actif du groupe Vivendi, lequel souffre par ailleurs
da€™une dA©cote de holding, ont conduit le conseil da€™administration du gA©ant franASais des
communications A envisager une scission ou des reventes da€™actifs afin de rA©pondre aux demandes
des actionnaires. Mais le processus est complexe, car c&€™est en mA2me temps la logique industrielle de
Vivendi, mise en place depuis 2002, qui est remise en question en mA2me temps que son management. Outre-
Atlantique, le groupe News Corp. a de son cA'tA© annoncA© sa scission pour rA©pondre officiellement
aux demandes de ses actionnaires, mais |a4€™opA®©ration a pour objectif dAE™AOVviter que le scandale des
A©coutes au Royaume-Uni ne vienne menacer lestrA’s rentables activitA©s audiovisuelles du groupe.

L e cours de Bour se de Vivendi menace le premier groupe de communication franA8ais

En annoncl 8ant, le 18" mars 2012, une baisse du dividende de 1,4 al€ 1 euro par action, le groupe Vivendi a
pris de court ses actionnaires. Justifielee par des relesultats de SFR en baisse en 2012, depuis |&€™arrivel «e de
Free Mobile sur le marchels, lequel a delsjal€ conquis 3,6 millions d4€™abonnelss mobiles al€ la fin du 2e
trimestre 2012, la baisse du dividende a en effet remis au premier rang des prel<occupations stratel egiques du
groupe la del scote de holding qui e pel+nalise.

L es difficultA©s de SFR, actif principal du groupe, relancent le dA©bat sur la dA©cote de holding
dont souffre Vivendi

Vivendi, qui afrol,lele la faillite en 2002 au moment de I4€™elsviction de son ancien dirigeant, Jean-Marie
Messier, nA€™est pas parvenu, depuis, al€ faire remonter son cours de Bourse. Repris en main de 2002 al€
2005 par Jean-Renele Fourtou, devenu ensuite prelssident du conseil de surveillance du groupe, quand Jean-
Bernard Lelsvy, jusquaE™alors directeur geleneleral, devenait prelesident du directoire, Vivendi a pourtant,
gral, ce al€ ces deux hommes, retrouvels en dix ans le control, le de sa dette et mis en place une stratelsgie
efficace de consolidation industrielle et d&€™expansion internationale. Ainsi, le groupe, de loin le premier
groupe de communication francl 8ais et 126™un des grands acteurs mondiaux dans le domaine des meldias,
dispose mi-2012 de six actifs, trois dans les telslelscommunications, trois dans les meledias, chacun trel€s
performant.

Dans les meledias, Vivendi est le numelero 1 mondia de la musique avec Universal Music Group, qui se
renforce encore avec le rachat dJA€™EMI (voir supra). Le groupe est elegalement le numelero 1 mondial du
jeu videleo avec Activision Blizzard, delstenu al€ 61 % (VOiIREM nA°8, p.40), enfin Vivendi est un acteur

majeur de la telelelsvision payante et de la production et distribution de films en Europe avec le groupe
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Canal+ (voir REM nA°21, p.79, et infra). Dans les telelelscommunications, Vivendi control,le depuis 2011
|&E™intelegralitele du capital de SFR, deuxiel€me opelerateur en France aprel€s Orange, aprel€s avoir
rachetels al€ Vodafone, pour 7,75 milliards d&€™euros, les 44 % que le groupe britannique delstenait dans le
capital de SFR. Vivendi control, le elegalement 53 % de Maroc Telelelscom et, depuis 2009, S3E™est emparele
de |&€™opel erateur brelesilien GV T, veleritable relais de croissance pour le groupe avec une augmentation du
chiffre da€™affaires de 35 % attendue en 2012. Or, la contribution de ces diffelsrentes activiteles au chiffre
daE€™affaires et aux relesultats est deleselequilibrelee : SFR reprelesente al€ Iui seul 42 % du chiffre
daé€™affaires du groupe en 2011, suivi de Cana+ (17 %), d&€™Universal Music Group (15 %) et
daE™Activision Blizzard (12 %). Autant dire que les difficultel s rencontrel«es par |e deuxiel€me opelerateur
francl 8ais ont immel «diatement inquiel«tel» les actionnaires,

SaE™gjoutent al€ ces difficulteles, qui concernent da€™abord le dividende versels aux actionnaires, la
question de la delscote de holding, les actifs du groupe en Bourse el «tant sous-elsvaluel*s de 32 % selon Natixis
parce que regroupeles dans une maison mel€re, Vivendi, qui n&€™est pas parvenue al€ donner de
|&E™ensemble une vision autre que celle du conglomelerat. Ainsi, le cours de 1&8€™action Vivendi oscille
entre 12 et 14 euros, aprel€s avoir atteint jusquaE™al€ 140 euros en 2000, en pleine bulle boursiel€re. Et
CaE™est cette delecote qui a resurgi comme une diffel srence majeure du groupe al€ 14€™annonce de |a baisse
du dividende.

Pour y relspondre al€ court terme, Frank Esser, le PDG de SFR, a el«tele remerciele del€s le 26 mars 2012. Le
lendemain, Jean-Renele Fourtou et Jean-Bernard Lelevy optaient pour un changement radical dans la
communication du groupe. Alors que Jean-Bernard Lelevy avait jusqua€™alors mis en avant la
consolidation industrielle du groupe (le control, le de chacun de ses actifs), ainsi que les synergies possibles
entre activiteles meledias et telelelecoms, dans une sorte de convergence oul€ chaque activitele conservait
toutefois son indelspendance, Vivendi felsdelerant da€™abord des filiales ; cAE™est delesormais le cours de
Bourse, donc les aspects financiers, qui sont au cA“ur de la stratelegie. Le 27 mars, Jean-Renels Fourtou et
Jean-Bernard Lelevy ont envoyels un courrier aux actionnaires annonci8ant une relsaction rapide pour
redresser le cours en Bourse de Vivendi : A« L&E™une des raisons de la faiblesse du cours de Bourse,
ca€™est la delecote de holding, la diffelsrence entre la valeur de Vivendi et la somme de celle de ses
activiteles, qui parail,t excessive. Faut-il garder le pelsrimel€tre du groupe tel QUAE™il est ? Faut-il vendre
des activiteles ou seleparer le groupe en deux, voire trois ? Cette question na€™est pas taboueA» Les
del+boires de SFR, qui reste toutefois belenelsficiaire et dispose d4€™une confortable marge, auront donc eu
raison de |1&€™intelegritele du groupe, malgrels une annelee 2011 exceptionnelle, avec un chiffre da€™affaires
de Vivendi de 28,8 milliards d&€™euros en 2011 et un relesultat record de 2,9 milliards d4€™euros.

A dA©faut daE™une scission rapide, renouveler le management

En prelecipitant le delepart de Frank Esser, remplacel en intelerim par Jean-Bernard Lelevy, Vivendi a
da€™abord voulu montrer |4€™importance accordel+e au redresse- ment de sa filiale la plus importante en
termes de chiffre da€™affaires. En mel,me temps, parce que le marchele des telelelscommunications est
mature en France et que la concurrence s3€™est accrue avec |1a4€™arrivel «e de Free Mobile en janvier 2012,
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le redressement de SFR devrait avoir pour conselsquence de limiter |a delscote de holding, les activiteles de
telelele- communications du groupe pelendisant les activiteles meledias oul€ Vivendi dispose da€™un
positionnement parfait, avec des leaders incontesteles, Canal+ pour la telelelsvision payante en France,
Universal Music Group et Activision Blizzard comme numeleros 1 mondiaux, loin devant leurs concurrents
chacun dans son secteur.

Pourtant, cela n&€™aura pas suffi. A 1&€™occasion du seleminaire annuel du groupe qui, de Corse a elstele
rapatriele al€ Paris du 22 au 24 juin 2012, ca€™est da&€™abord un diffelerend stratelegique qui a elstele
officialisels entre Jean-Renele Fourtou et Jean-Bernard Lelevy. Le 28 juin 2012, Vivendi annoncl 8ait ainsi le
delepart de Jean-Bernard Lelsvy du groupe pour Adlivergence sur [aE™elsvolution stratelsgique de Vivendi
A». Certes, les synergies espelerelses par Jean-Bernard Lelevy entre les diffelerentes filiales nA€™ont pas elstels
concluantes pour le groupe, alors mel,me que la convergence des pratiques est devenue une relealitels, les
utilisateurs consommant des meledias de plus en plus souvent gral, ce al€ des terminaux connectelss. Mais de
telles synergies industrielles restaient de toute faci§on difficiles al€ mettre en place, pour plusieurs raisons :
chague filiale a un patron relativement indelspendant et responsable de ses relssultats, ce qui ne facilite pas
systelematiquement les accords au sein du groupe ; da€™autre part, Vivendi a frol,lele la faillite quand il
eletait dirigels par Jean-Marie Messier justement parce que le groupe avait souhaitele mettre en place une
stratels- gie de convergence entre tellelscommunications et mel«dias, qui SAE™est relsvelslel«e el tre un elschec et
a fait de Vivendi un conglomelerat industriel plutol,t qU&E™un groupe intelegrele. La stratelsgie fut donc la
bonne, aprel€s 2002, qui a donnele al€ chaque filiale des objectifs de performance sur son cA“ur de melstier,

ce qui a permis de sortir Vivendi de la speleculation boursiel€re, tout en affichant de bons relssultats

el «conomiques.

Et ca€™est probablement pour cette raison que la scisson al€ tout prix na€™a pas entrail,nele
|&€™adhel esion sans condition de Jean-Bernard Lelevy qui a toujours delsfendu sa logique de renforcement
industriel. Ainsi, le rachat al€ prix elelevele des 44 % de Vodafone au capita de SFR, juste avant
|aE™arrivelee de Free Mobile sur le marchels, a pu el,tre delenoncele par les actionnaires. Or ce rachat, en
permettant al€ Vivendi de control,ler 100 % de SFR, met fin au pacte da€™actionnaires signele avec
Vodafone qui limitait les possibiliteles pour SFR de concurrencer son partenaire sur da€™autres marcheles.
L&E™opeleration devait donc permettre al€ SFR de jouer la carte de |&€™international et, al€ terme, de
rapprocher les activiteles de telelelecommunications du groupe. Cette stratelegie aurait permis de relancer
|&€™ensemble telslelecommunications car, s SFR et Maroc Telslelscom opel€rent sur un marchele mature,
GVT belenel+ficie du dynamisme et de la croissance du marchele brelesilien.

Par ailleurs, la scission du groupe est en fait trel€s difficile, d&€™abord parce que |a dette est logel«e dans la
maison mel€re, Vivendi, et non dans ses filiales, ensuite parce qUAE™il N&E™y a pas de blocs cohel srents.
Ainsi, le pol,le meledias releunit des activitelss sans lien entre elles ; le pol, le tel«lel «communications pourrait
el,tre intelegrele, mais al€ plus long terme ; enfin les synergies sont possibles, mais plutol,t entre leaders
nationaux, par exemple Canal+ et SFR, or les autoritel+s de la concurrence auront toujours tendance al€ les
interdire.
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Aprel€s la delemission de Jean-Bernard Lelevy, le groupe a donc optele pour une phase de releflexion
stratelsgique en nommant par intelerim, del€s le 29 juin 2012, Jean- Francl§ois Dubos al€ la prelesidence du
directoire de Vivendi et Stelsphane Roussel al€ la tel, te de SFR. Michel Combes, annoncels al€ la tel, te de
SFR et proposele par Jean-Bernard Lelevy, a de son col,tels aussitol,t deleclarele rester chez Vodafone. Le 20
aoul,t 2012, la nouvelle direction du groupe elstait prelesentelse, avec le maintien de Jean-Franci§ois Dubos,
elepaulels par Bertrand Meleheut pour la releflexion sur le delsveloppement des meledias et des contenus.
Bertrand Mel<heut conserve par ailleurs la prelesidence du directoire du groupe Canal+. Jean-Yves Charlier,
qui sielegeait au conseil de surveillance de Vivendi, prend la direction gelenelsrale des activitelss de
tellel sccommunications, Stelephane Roussel restant PDG de SFR.

Que Bertrand Mel+heut et Jean-Y ves Charlier soient, |3Z€™un et |&€™autre, chargel»s d&€™une rel sflexion sur
|l&E™avenir des meledias et des tel+lel«communications dans le groupe ne signifie pas pour autant qUAE™une
scission des activiteles est al€ prelevoir. Parce quaE™elle est difficile et nd€™a pas nelecessairement de
cohelerence industrielle, la scission du groupe nd€™aura pas lieu. Ainsi, et malgrels la teneur de la lettre du
27 mars, Vivendi a confirmele, le 30 aoul,t 2012, ne pas pouvoir opter pour une scission du groupe,
notamment al€ cause du poids de la dette (14,1 milliards d4€™euros). Mais il faudra satisfaire la Bourse.
Une des solutions sera donc probablement de faire de Vivendi un groupe plus petit mais plus riche, la vente
de certaines activitel s permettant au groupe de racheter ensuite ses actions et de faire remonter son cours en
Bourse.

La France risque-t-elle de perdre son seul acteur de dimension internationale dans les activitA©s de
communication ?

Si elles sont examinel+es, les cessions des activiteles du groupe seront, elles aussi, difficiles, pour plusieurs
raisons. La premiel€re da€™entre elles est lielee au positionnement et al€ lataille des diffelsrentes filiales. A
|&E™exception de GVT, les activiteles de Vivendi sont majoritairement relealiselses par des leaders sur des
marchel »s matures. Autant dire que |es repreneurs potentiels seront rares.

Parmi les activiteles pouvant faire 1&€™objet d&€™une cession, Activision Blizzard et GVT ont aussitol, t
eletels identifielses par les analystes dans la mesure oul€ il SB€™agit de filiaes trel€s indel spendantes au sein
du groupe. Leur vente est toutefois problelsmatique. La participation de 61 % de Vivendi dans Activision
Blizzard, qui est cotele en Bourse, s3€™el«lel€ve al€ 8,2 milliards de dollars (6,7 milliards da€™euros),
|&E™elediteur dans son ensemble pesant 13,3 milliards de dollars en Bourse. Incontestable numelero 1
mondial du jeu videleo, Activision Blizzard est plus de trois fois plus important que le deuxiel€me acteur du
marchels, Electronics Arts, dont la valeur en Bourse est de 3,9 milliards de dollars. Ainsi, la seule
participation de Vivendi dans Activision-Blizzard pel€se plus du double que la totalitele du capital
da€™Electronics Arts, interdisant de facto un rachat de celle-ci par un acteur du jeu videleo. Une autre
difficultele concernant Activision Blizzard est liel+e au fait que le groupe el evolue sur un marchel» mature, celui
du jeu videl+o des franchises et du jeu massivement multi-joueurs, alors que se del «veloppe dans ce secteur le
jeu en ligne dit A« social A» avec des acteurs nouveaux et en forte croissance comme Zynga. La croissance
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daE™Activision Blizzard sera donc limitelse al€ terme et tout elsventuel repreneur ne pourra el, tre intel eressel
que par des synergies al€ imaginer avec |&€™activitels jeu videleo de 1&8€™elediteur, le nom de Microsoft
ayant eletele avancels, qui dispose de la console Xbox et de la Kinect, ou encore Warner et Disney, des
entreprises suffisamment riches pour s3€™emparer du numelero 1 mondial du jeu videlso. Enfin, se seleparer
da€™Activision Blizzard revient, pour Vivendi, a€ se seleparer d&€™une activitele trel€s rentable,
|&E™ el «diteur delsgageant une marge de 43 % au premier semestre 2012.

CaE™est daE™ailleurs la marge elslevelee et la croissance soutenue du chiffre da€™affaires de GVT qui
rend lal€ encore la cession difficile. Seul actif en forte croissance du groupe, GVT, rachetels 2,8 milliards
da€™euros en 2009, en vaudrait entre 7 et 8 milliards d&€™euros en 2012 selon Reuters. Se seleparer de
|&€™actif qui tire la croissance du groupe, parce que positionnels dans les pays du Sud al€ forte croissance,

reviendrait al€ recentrer les activitelss de Vivendi sur les seuls marcheles matures des Etats-Unis,
daE™Europe et de I138€™Asie industrialiselee. Le groupe a toutefois recrutels les banques Rothschild et
Deutsche Bank pour el tudier la possibilitele d&€™une cession de GV T.

Enfin, Universal Music Group est elsgalement trel€s indelspendant du reste du groupe mais sa vente, alors
que le numelero 1 mondia de la musique est en train de s&€™emparer d&€™EMI et doit convaincre la
Commission europel senne (voirsupra), est lal€ aussi trel€s difficile.

Quant au dernier actif eltranger, les 53 % de Vivendi dans le capital de Maroc Telelelecom, une vente est lal€
encore compliquelee, mel,me s elle est plus justifielee. Longtemps porteuse de croissance, cette filiale
rencontre, comme SFR en France, ses premiel€res difficulteles sur un marchele marocain des
telslelscommunications arrivels al€ maturitele. Par ailleurs, Vivendi ne perci§oit que des dividendes de Maroc
Telelelecom et n&E™a pas accel€s al€ sa trelesorerie. Sauf que Maroc Telelelecom est la premiel€re entreprise
du pays, et |14€™Etat marocain y deletient encore une participation de 30 %, rendant toute cession
politiquement compliquel .

Restent donc les actifs dont le cA“ur da&€™activitele est en France, SFR et le groupe Cana+. Vivendi
na€™ayant plus aucune raison da€™el, tre sans SFR, poids lourd du groupe, seul le groupe Canal+ pourrait
faire 14€™objet dA€™une cession. Cette possibilitele, qui permettrait au groupe de meledias d&€™el, tre
mieux valorisels et de ne pas avoir a€ limiter les synergies avec SFR au nom de la concurrence, est peut-
el, tre la plus envisagesble et elle pourrait el,tre initielee par |&€™elevolution mel,me du capital du groupe
Vivendi. En effet, Vincent Bollorels va devenir le premier actionnaire de Vivendi al€ |1&€™occasion de la
cession de ses chail, nes Direct 8 et Direct Star (voir infra et voir REM nA°21, p.79).

Vincent Bollorele, qui arachetels sur le marchele prel€s de 3 % des actions du groupe Vivendi, devrait, avec la
cession de ses chail,nes, en control, ler prel€s de 5 %. Et Vincent Bollorele a celsdels al€ Dentsu, le gelsant
japonals de la publicitel, sa participation dans le groupe publicitaire britannique Aegis, le 12 juillet 2012,

reI-cupeI-rant ainsi 915 millions d&€™euros quaE™il peut en partie relsinvestir dans Vivendi pour control, ler
jusquaE™al€ 10 % du capital du groupe. Inteleressele da€™abord par les activiteles meledias, Vincent
Bollorels, que Jean-Renel Fourtou a invitels al€ entrer al€ |&€™avenir dans le conseil de surveillance du
groupe, pourrait donc al€ terme monnayer sa participation dans Vivendi contre une participation dans le
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seul groupe Canal+. Ce dernier vaant entre 4 et 5 milliards d&€™euros, Vincent Bollorele pourrait donc
control, ler prel€s de 40 % du groupe Canal+, elsquivaant al€ une participation de 10 % dans Vivendi. Dans
ce cas, la cession du groupe Canal+ pourrait passer par une introduction en Bourse, mel,me si le contexte
est peu favorable. En effet, Canal+ a entamele un tournant stratelegique vers la telslelevision gratuite et la
telslelevision connectelse et doit faire face, sur le marchele de la telslelevision payante, al€ de nouvelles
obligations imposel+es par 1&8€™Autoritels de la concurrence al€ la suite du relsexamen de la fusion TPS-
CanalSat (voir infra), tout en ayant al€ affronter la concurrence nouvelle de BelnSport (voir supra). Cette
solution aurait au moins pour relesultat de preleserver le pelerimel€tre mondial du groupe Vivendi tout en
celedant une activitele dont le cA“ur de melstier est en France, elsvitant ainsi que la seule logique boursiel€re
affaiblisse trop les veleritables perspectives industrielles du premier groupe franci8ais de communication.
Elle permettrait elegalement au groupe Lagardel€re, qui delstient 20 % de Canal+ France, d&€™introduire
enfin sa participation en Bourse, aprel€s que celle-ci a elstel« transformel «e en actions Canal+ groupe.

L aBourse et les scandales conduisent News Corp. A une scission contr A'lJAGe

Ebranlels par 1&8€™affaire des elscoutes telslelephoniques qui a conduit al€ la fermeture, en juillet 2011, du
tabloil"d britannique News of the World (voir REM nA°20, p.30), le groupe News Corp. s3€™est relesolu

al€ suivre la partie de ses actionnaires indelspendante de la famille de Rupert Murdoch et qui demande,
depuis plusieurs annelees del+jal€, la scission du groupe avec, d&€™un col, tele, les trel€s rentables meledias
audiovisuels et le cinelema, et de |4€™autre les activiteles de presse. C&€™est donc un autre geleant mondial
des meledias qui va se scinder pour eleviter la delecote de ses activiteles meledias, logel+es dans un groupe oul€
la presse compte encore pour 20 % du chiffre da€™affaires, mais 10 % de son relssultat d&€™exploitation,

sur un marchel difficile partout dans le monde.

Le control,le par News Corp. a€ la fois des activiteles de presse, al€ 18€™origine du groupe, et des
activiteles meledias, aura toutefois elstele maintenu le plus longtemps possible par son fondateur, Rupert
Murdoch. Mais le scandale des elecoutes aura eu raison de [3€™alliance entre |a presse et |1&€™audiovisuel

en conduisant al€ |&€™abandon du rachat de la totalitels du capital de BSkyB, le 12 juillet 2011, et en
menaci §ant mel, me le control, le de News Corp. sur les 39 % de capital quaE™:il del«tient dans le bouquet de
telelelevision payante britannique, 1&€™actionnaire majoritaire du groupe devant el,tre considelsrele comme
A« convenable A» par 12€™Ofcom, qui enquel, te sur BSkyB. En effet |es del«boires de News International,

la filiale britannique de presse de News Corp., en menaci8ant BSkyB, jouent delesormais contre la
croissance du groupe et ses performances, BSkyB elstant un actif trel€s rentable quand le Times affiche des
pertes.

Ainsi, le 28 juin 2012, al€ |1&€™issue du conseil d&€™administration du groupe, fut officialisel+e la scission
du groupe en deux entiteles. La premiel€re, la plus importante, regroupera les activiteles dans
|l&E™audiovisuel et le cinelema, al€ savoir Twentieth Century Fox pour le cinelema, Fox News et Fox
Broadcasting Studio pour la telelelsvision aux Etats-Unis, mais elegalement les bouquets europelsens de
telelelevision payante, BSkyB, Sky Italia et Sky Deutschland. Cet ensemble reprels- sentait, avant la scission,
les deux tiers du chiffre d&€™affaires du groupe, soit 24,5 milliards de dollars pour 1&€™exercice 2011, et
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90 % de ses profits opelerationnels. La seconde regroupe les activiteles presse, ains que |14€™el«dition avec
Harper Collins, soit 8,8 milliards d4€™euros pour |&€™exercice 2011. La scission devrait €l tre effective au
printemps 2013, sans pour autant se traduire par une perte de control,le de Rupert Murdoch, qui restera
prelesident des deux socielsteles, cotelees en Bourse. Les actionnaires recevront donc pour chague action News
Corp. une action des deux sociel stel s aprel €s la scission. Cette derniel€re devrait sans aucun doute contribuer
al€ une meilleure vaorisation des activiteles audiovisuelles et de cinelsma, ainsi des chail, nes amelericaines
(Fox Broadcasting et MyNetworkTV), les actifs les plus performants du groupe qui, pour 24 % du chiffre
da€™affaires de News Corp., sont al€ 14€™origine de 61 % de ses belenel«fices. CAE™est da€™ailleurs au
nom da€™une meilleure valorisation pour les actionnaires que la scission a elstel« prelesentelee, mel,me s elle
permet surtout de dissocier BSkyB des activitel s presse de News Corp. au Royaume-Uni, laissant ouverte la
possibilitele d&€™une nouvelle tentative pour control,ler |a totalitele du capital du bouquet de telslelevision

payante.

Mais la scission pourrait aller bien au-delal€ de la simple seleparation des activitelss, telle quaE™elle a eletels
prelesentelee al€ 14€™issue du conseil d&€™administration de News Corp. En effet, mi-juillet 2012, Rupert
Murdoch a delsmissionnels de la plupart de ses fonctions dans la presse britannique, abandonnant notamment
le conseil d&€™administration de News International, qui eledite IeTimes et le Sun. Prelesentelses par Rupert
Murdoch comme A« un melenage interne en amont de la scission du groupe A», ces delsmissions pourraient
laisser prelesager une vente des actifs britanniques afin da€™isoler les autres titres du groupe des enquel, tes
en selerie sur les pratiques des journaistes du groupe News Corp. au Royaume-Uni (VoirREM nA°22-23,
p.38). Ce sont en effet des titres comme le Wall Street Journal ou encore |&€™agence Dow Jones qui
peuvent el, tre entrail, nel+s dans |es del *boires des activitel «s britanniques.
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latribune.fr, 28 juin 2012.

o A« News Corp. scindel, Murdoch restera al € latel, te des deux entitelss A», Virginie Robert,es Echos
, 29 juin 2012,

o A« Delemanteler Vivendi, pour quoi faire ? A», Sandrine Cassini et Delphine Cuny, latribune.fr, 29
juin 2012.

e A« Vivendi change de PDG et cherche une stratelsgie A», Marie-Cel«cile Renault,.e Figaro, 29 juin
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o A« Lataille d4€™Activision Blizzard complique son el eventuelle vente par Vivendi A», Romain
Gueugneau, Les Echos, 3 juillet 2012.

o A« Vivendi, leretour des A«A papis flingueursA A» Ax», Solveig Godeluck, Grelsgoire Poussielgue et
Guillaume de Callignon, Les Echos, 6 juillet 2012.

o A« Lacession d4€™Aegis donne des munitions al€ Bollorels pour monter dans Vivendi A», A.F. et
G. deC,, LesEchos, 13 juillet 2012.

o A« Vivendi vaaccelelelsrer les cessions A», Enguel srand Renault et Marie-Cel«cile Renalilg Figaro,
14 juillet 2012,

o A« News Corp. engage sa restructuration avec la delsmission de Rupert Murdoch Ax, latribune.fr, 22
juillet 2012,

o A« Rupert Murdoch lal, che ses journaux britanniques A», Marie-Catherine Beuth, Le Figaro, 23
juillet 2012.

o A« Rupert Murdoch quitte latel, te de ses journaux britanniques A», R.G., Les Echos, 23 juillet 2012.

o A«Malgrele des relesultats del«cevants, News Corp. tente de reprendre lamain A», Nicolas Rauline,
Les Echos, 10 aoul, t 2011.

o A« Vivendi prelepare |a cession de sa pelepite brelssilienne GVT A», Grelsgoire Poussielgues Echos,
20 aoul, t 2012.

o A« Vivendi se dote d4€™un commando pour redel «finir sa stratelegie A», Enguelerand Renaulte
Figaro, 21 aoul,t 2012.

o A« Vivendi : pas de scission mel«dias/tel«lel«com al€ cause de la dette A», Delphine Cuny, latribune.fr,
30 aoul, t 2012.

o A« Lagardel€re veut encore relancer 12€™introduction en Bourse de Canal+ A», AF. et F. SC., Les
Echos, 30 aoul, t 2012.

o A« Ladette de Vivendi 12€™oblige al€ temporiser avant d&€™arrel, ter sa nouvelle stratelsgie A»,
Grelegoire Poussielguees Echos, 31 aoul, t 2012.

o A« Vivendi renonce al€ scinder |e groupe entre tel«lelscoms et meledias A», Marie-Cel+cile Renaullt,
Le Figaro, 31 aoul,t 2012.

o A« Free Mobile a conquis 3,6 millions de clients A», Maire-Celscile RenaultLe Figaro, ler
septembre 2012.
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