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Vivendi finalise sa sA©paration des tA©IA©coms avec lavente suprise de GV T

Description

AprA”s avoir cAA©dA© SFR A Numericable en avril 2014 (voir REM nA°30-31, p.68), le groupe Vivendi,
qui a entamA®© depuis 2012 un programme de cessions pour se dA©sendetter et se recentrer sur les
mA©dias (voir REM nA°24, p.40), semblait se satisfaire de sa nouvelle configuration avec un acteur
puissant de la tAGIA©vision en Europe, le Groupe Cana+, le leader mondia de la musique, Universal
Music Group, et enfin le A« Free A» brA©silien du fixe, |1&€™opA©rateur GVT. Ainsi Vincent BollorA®©,
nouveau prA©sident du conseil de surveillance du groupe depuis le 24 juin 2014, prA©cisait-il A
|&E™ occasion de sa prise de fonction que GVT, qui reste envers et contre tout un acteur des tA©IA©coms,
relevait bien de la stratA©gie mA©dias de Vivendi, GVT se dA©veloppant dans la distribution de
chaA®nes de tA©IA©vision. Il reste que GVT, qui n&€™a pas trouvA© preneur en 2012 et 2013, ACtait
sur laliste des premiA-res filidles A vendre. Et cA&E™est |14€™absence de repreneurs qui a conduit Vivendi
A cA©der findement un actif mA©dia, le leader mondial du jeu vidA©o, Activision-Blizzard (voir REM
nA°28, p.51). Autant dire que IA€™offre surprise de Telefonica sur GVT, formulA©e le 4 aoA»t 2014, a
reposA© la question d&€™une vente de GV T et donnA© A Vivendi 1&€™occasion de clarifier une fois de
plus sa stratA©gie. A 1&8E™AOvidence, conserver GVT oblige Vivendi A rester da€™abord un
conglomA®©rat, un opA©rateur tAG©IA©coms ayant da€™abord des prioritA©s technologiques et non des
prioritA©s mA©dias. Enfin, sB€™agjoute A 1&€™anomalie GVT [8€™attelage compliquA®© que constitue
dA©jA 1&E™ensemble Canal+ / Universa, les synergies entre les deux filiales, 12€™une ancrA©e en
France, |a€™autre aux Etats-Unis, ACtant difficiles A identifier.

Pour Telefonica, sSB€™emparer de GV T est essentiel aors que le marchA© brA©silien des tAGIA©coms
est en train de se consolider. Certes, |1&€™opA©rateur espagnol nd€™a pas cherchA© A racheter GVT
quand il a AOtA© mis en vente par Vivendi, Telefonica espA©rant A cette A©poque SA&E™emparer
progressivement de TIM Brasil (dA©tenu par Telecom Italia) afin de consolider le marchA© mobile. Mais
TIM a AOtA© conservA© par Telecom Italia GVT est alors devenu pour Telefonica |&€™occasion
da€™une consolidation fixe-mobile, qui isole d&€™ailleurs TIM sur le marchA© brA®©silien, seul
opACrateur A Adre 100 % mobile. C&€™est pourquoi Telefonica, qui avait A©chouA© A racheter une
premiA’re fois GVT en 2009, quand Vivendi s3€™en A©tait emparA© pour 2,8 milliards d&€™euros,
SBE™est finalement rA©solu A proposer 6,7 milliards d&€™euros pour 128€™opA©rateur brA©silien, dont
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3,95 milliards da€™euros en numACraire et 12 % du capital du nouvel ensemble brA®©silien, qui
fusionnera Vivo (Telefonica) et GVT. A cette offre a AOtA© gjoutA©e, dA's le 4 apAxt, la possibilitA©
pour Vivendi da€™acquA©rir une partie de la participation de Telefonica dans Telecom Italia, et cela afin
daE™AOviter tout probl A "me de concurrence sur le marchA© brA©silien oAt TIM devient outsider aprA”s
lafusion.

Face A ce scA©nario difficile pour TIM Brasil, Telecom ltalia a fait une contre-offre A Vivendi dA’s la
mi-aoA»t, essentiellement en actions, Telecom Italia AGtant trop endettA© pour envisager un achat en
numAO©raire. Mais cB€™est finalement Telefonica qui aura AOtA© retenu par Vivendi, le 28 acAx»t 2014,
aprA”s des tractations qui ont conduit au relA"vement de 14€™offre de Telefonica A 7,45 milliards
da€™euros. Le 19 septembre 2014, Vivendi et Telefonica confirmaient avoir finaliSA© la cession.
L&E™opA©rateur espagnol apporte A Vivendi 4,66 milliards da€™euros en numAOraire, qui
S&E™gjoutent aux opA©rations rA©alisA©es depuis un an et font de Vivendi un groupe dA©sendettA© et
disposant de prA”s de 10 milliards d&€™euros A investir, sans mA3me recourir au crA©dit ! Le solde de
GVT est financA© en actions, Vivendi disposant de 7,4 % de Telefonica Brasil, cotA© plus de 2 milliards
dé&€™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 |3€™opA©rateur transalpin.

Autant dire que Vivendi se retrouve, aprA”s la cession de GVT, constituA© de deux filiales, Groupe Canal +
et Universal Music, et de participations multiples dans des opA®©rateurs de tA©IA©communications : 20 %
dans SFR-Numericable, auxquels s&€™agjoutent les participations dans Telefonica Brasil et Telecom ltalia,
soit une prA©sence significative au capita de trois opA©rateurs, autant finaement quaE™au dA©but du
programme de cession. Ces participations vaudront trA"s cher quand le marchA© europA©en des
tA©IA©communications accA©IA©rera sa consolidation. En revanche, dA©sormais amputA© de GVT,
Vivendi n&€™a plus de filiale en forte croissance et devra trouver les moyens de crA©er des synergies entre
Canal+ et Universal Music, ou intA©grer ces deux filiales dans un ensemble de mA©dias bien plus vaste
grA¢ce A un rachat gA©ant, que le groupe peut dA©sormais se permettre. Et la croissance se fera pour
Canal+ comme pour Universal, soit en conquA©rant de nouveaux marchA©s, |&€™Afrique AOtant
notamment dans laligne de mire de Canal+ qui y lance une chaA®ne familiale, A+, en octobre 2014, soit en
se dA©veloppant sur internet, notamment en contrA’lant une plate-forme de distribution et
da€™agrA©gation de contenus, A 12€™instar de Netflix pour la vidA©o ou de Y ouTube pour la musique,
seuls acteurs A profiter vA©ritablement de la dA©matA©rialisation des contenus des industries culturelles.
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