
Vivendi finalise sa sÃ©paration des tÃ©lÃ©coms avec la vente suprise de GVT

Description

En cÃ©dant GVT, son dernier actif tÃ©lÃ©coms, le groupe Vivendi achÃ¨ve son recentrage sur les 
mÃ©dias, tout en conservant des participations stratÃ©giques au capital de plusieurs opÃ©rateurs de 
tÃ©lÃ©communications. DÃ©sormais riche, mais ne contrÃ´lant plus dâ€™entreprises en forte 
croissance, le groupe Vivendi a les moyens de se rÃ©inventer pour devenir, peut-Ãªtre, un gÃ©ant des 
mÃ©dias Ã  lâ€™Ã¨re numÃ©rique.

AprÃ¨s avoir cÃ©dÃ© SFR Ã  Numericable en avril 2014 (voir REM nÂ°30-31, p.68), le groupe Vivendi,
qui a entamÃ© depuis 2012 un programme de cessions pour se dÃ©sendetter et se recentrer sur les
mÃ©dias (voir REM nÂ°24, p.40), semblait se satisfaire de sa nouvelle configuration avec un acteur
puissant de la tÃ©lÃ©vision en Europe, le Groupe Canal+, le leader mondial de la musique, Universal
Music Group, et enfin le Â« Free Â» brÃ©silien du fixe, lâ€™opÃ©rateur GVT. Ainsi Vincent BollorÃ©,
nouveau prÃ©sident du conseil de surveillance du groupe depuis le 24 juin 2014, prÃ©cisait-il Ã 
lâ€™occasion de sa prise de fonction que GVT, qui reste envers et contre tout un acteur des tÃ©lÃ©coms,
relevait bien de la stratÃ©gie mÃ©dias de Vivendi, GVT se dÃ©veloppant dans la distribution de
chaÃ®nes de tÃ©lÃ©vision. Il reste que GVT, qui nâ€™a pas trouvÃ© preneur en 2012 et 2013, Ã©tait
sur la liste des premiÃ¨res filiales Ã  vendre. Et câ€™est lâ€™absence de repreneurs qui a conduit Vivendi
Ã  cÃ©der finalement un actif mÃ©dia, le leader mondial du jeu vidÃ©o, Activision-Blizzard (voir REM
nÂ°28, p.51). Autant dire que lâ€™offre surprise de Telefonica sur GVT, formulÃ©e le 4 aoÃ»t 2014, a
reposÃ© la question dâ€™une vente de GVT et donnÃ© Ã  Vivendi lâ€™occasion de clarifier une fois de
plus sa stratÃ©gie. A lâ€™Ã©vidence, conserver GVT oblige Vivendi Ã  rester dâ€™abord un
conglomÃ©rat, un opÃ©rateur tÃ©lÃ©coms ayant dâ€™abord des prioritÃ©s technologiques et non des
prioritÃ©s mÃ©dias. Enfin, sâ€™ajoute Ã  lâ€™anomalie GVT lâ€™attelage compliquÃ© que constitue
dÃ©jÃ  lâ€™ensemble Canal+ / Universal, les synergies entre les deux filiales, lâ€™une ancrÃ©e en
France, lâ€™autre aux Etats-Unis, Ã©tant difficiles Ã  identifier.

Pour Telefonica, sâ€™emparer de GVT est essentiel alors que le marchÃ© brÃ©silien des tÃ©lÃ©coms
est en train de se consolider. Certes, lâ€™opÃ©rateur espagnol nâ€™a pas cherchÃ© Ã  racheter GVT
quand il a Ã©tÃ© mis en vente par Vivendi, Telefonica espÃ©rant Ã  cette Ã©poque sâ€™emparer
progressivement de TIM Brasil (dÃ©tenu par Telecom Italia) afin de consolider le marchÃ© mobile. Mais
TIM a Ã©tÃ© conservÃ© par Telecom Italia. GVT est alors devenu pour Telefonica lâ€™occasion
dâ€™une consolidation fixe-mobile, qui isole dâ€™ailleurs TIM sur le marchÃ© brÃ©silien, seul
opÃ©rateur Ã  Ãªtre 100 % mobile. Câ€™est pourquoi Telefonica, qui avait Ã©chouÃ© Ã  racheter une
premiÃ¨re fois GVT en 2009, quand Vivendi sâ€™en Ã©tait emparÃ© pour 2,8 milliards dâ€™euros,
sâ€™est finalement rÃ©solu Ã  proposer 6,7 milliards dâ€™euros pour lâ€™opÃ©rateur brÃ©silien, dont
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3,95 milliards dâ€™euros en numÃ©raire et 12 % du capital du nouvel ensemble brÃ©silien, qui
fusionnera Vivo (Telefonica) et GVT. A cette offre a Ã©tÃ© ajoutÃ©e, dÃ¨s le 4 aoÃ»t, la possibilitÃ©
pour Vivendi dâ€™acquÃ©rir une partie de la participation de Telefonica dans Telecom Italia, et cela afin
dâ€™Ã©viter tout problÃ¨me de concurrence sur le marchÃ© brÃ©silien oÃ¹ TIM devient outsider aprÃ¨s
la fusion.

Face Ã  ce scÃ©nario difficile pour TIM Brasil, Telecom Italia a fait une contre-offre Ã  Vivendi dÃ¨s la
mi-aoÃ»t, essentiellement en actions, Telecom Italia Ã©tant trop endettÃ© pour envisager un achat en
numÃ©raire. Mais câ€™est finalement Telefonica qui aura Ã©tÃ© retenu par Vivendi, le 28 aoÃ»t 2014,
aprÃ¨s des tractations qui ont conduit au relÃ¨vement de lâ€™offre de Telefonica Ã  7,45 milliards
dâ€™euros. Le 19 septembre 2014, Vivendi et Telefonica confirmaient avoir finalisÃ© la cession.
Lâ€™opÃ©rateur espagnol apporte Ã  Vivendi 4,66 milliards dâ€™euros en numÃ©raire, qui
sâ€™ajoutent aux opÃ©rations rÃ©alisÃ©es depuis un an et font de Vivendi un groupe dÃ©sendettÃ© et
disposant de prÃ¨s de 10 milliards dâ€™euros Ã  investir, sans mÃªme recourir au crÃ©dit ! Le solde de
GVT est financÃ© en actions, Vivendi disposant de 7,4 % de Telefonica Brasil, cotÃ© plus de 2 milliards
dâ€™euros en Bourse, et de 5,7 % du capital de Telecom Italia, mais de 8,3 % des droits de vote, ce qui fait
de Vivendi le premier actionnaire de lâ€™opÃ©rateur transalpin.

Autant dire que Vivendi se retrouve, aprÃ¨s la cession de GVT, constituÃ© de deux filiales, Groupe Canal+
et Universal Music, et de participations multiples dans des opÃ©rateurs de tÃ©lÃ©communications : 20 %
dans SFR-Numericable, auxquels sâ€™ajoutent les participations dans Telefonica Brasil et Telecom Italia,
soit une prÃ©sence significative au capital de trois opÃ©rateurs, autant finalement quâ€™au dÃ©but du
programme de cession. Ces participations vaudront trÃ¨s cher quand le marchÃ© europÃ©en des
tÃ©lÃ©communications accÃ©lÃ©rera sa consolidation. En revanche, dÃ©sormais amputÃ© de GVT,
Vivendi nâ€™a plus de filiale en forte croissance et devra trouver les moyens de crÃ©er des synergies entre
Canal+ et Universal Music, ou intÃ©grer ces deux filiales dans un ensemble de mÃ©dias bien plus vaste
grÃ¢ce Ã  un rachat gÃ©ant, que le groupe peut dÃ©sormais se permettre. Et la croissance se fera pour
Canal+ comme pour Universal, soit en conquÃ©rant de nouveaux marchÃ©s, lâ€™Afrique Ã©tant
notamment dans la ligne de mire de Canal+ qui y lance une chaÃ®ne familiale, A+, en octobre 2014, soit en
se dÃ©veloppant sur internet, notamment en contrÃ´lant une plate-forme de distribution et
dâ€™agrÃ©gation de contenus, Ã  lâ€™instar de Netflix pour la vidÃ©o ou de YouTube pour la musique,
seuls acteurs Ã  profiter vÃ©ritablement de la dÃ©matÃ©rialisation des contenus des industries culturelles.
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