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Vivendi devient progressivement un acteur global des mA©dias

Description

En explicitant sa stratA©gie de participations minoritaires, Vivendi confirme son ambition
internationale dans les mA©dias. L es accords passA©s avec belN Sports et Mediaset tA©moignent
des nouveaux enjeux du groupe dans la distribution de programmes de tA©IA©vision. Dans les jeux
vidA©o, 1a€™offensive sur Gameloft et Ubisoft se poursuit.

Lors de |3€™assemblA©e gA©nA©rale du 21 avril 2016, Vincent BollorA©, prA©sident du conseil de
surveillance de Vivendi, a exposA®© la stratA©gie du groupe A ses actionnaires, les interrogations se
multipliant quant A la logique des prises de participation dans les tA©IA©coms et les mA©dias. Celles-ci
peuvent en effet faire de Vivendi un conglomA®©rat plus qU&E™un groupe intAOgrA© de mA©dias. La
baisse de 20 % de 1&€™action sur un an tA©moigne de ces interrogations, qui avaient da€™ailleurs
dA©jA ACtA© A 1&E™origine du quasi-dA©mantA lement du groupe. En 2012, Vivendi avait ainsi fait
le choix de se SA©parer de ses activitA©s tAG©IA©coms pour mettre fin A sa dA©cote de holding, mA3me
SAE™i| SAE™agissait aussi de rembourser une dette importante (voir La rem nA°24, p.40).

Pour Vincent BollorA©, A« avant Vivendi A©tait un holding financier ; maintenant cBE™est un groupe
industriel intAOgrA© A». A cet A©gard, les rA©centes prises de participation dans de nombreuses
sociAGtA©s, de la production aux tAG©IA©coms, directement par Vivendi ou alors par ses filiales, peuvent
se lire comme la constitution d&€™un A©cosystA me organisA© autour des mA©dias (voir La remnA°37,
p.63), A 1&€™inverse du Vivendi de Jean-RenA© Fourtou et de Jean-Bernard LA©vy 0A! les filiales se
dA©veloppaient SA@parA©ment les unes des autres. Le Vivendi de Vincent BollorA© sait A©galement
jouer des logiques financiA'res, puisqUAE™il SBE™agit, avec des prises de participation minoritaires, de
peser sur les dA©cisions da€™entreprises A«A amiesA A» afin de mieux valoriser les contenus du groupe
(Groupe Canal+ et Universal Music). Vincent BollorA© a da€™ailleurs indiquA© qUaE™il SAE™agissait
de disposer A«A da€™un droit detirage prioritaireA Ax.

La stratA©gie de Vivendi, analysA©e ici pour le pA’le A«A image A», doit donc Adre comprise comme
une stratA©gie visant A placer le Groupe Canal+ au centre d3€™un ensemble nouveau de relations
stratA©giques. Ces derniA"res doivent lui permettre de se renforcer dans la production et |a distribution de
contenus, tout en conservant des activitA©s da€E™A©dition de chaA®nes, essentielles pour la force de la
marque Canal+. Ca&€™est la raison pour laquelle Vincent BollorA©, lors de 1&€™assemblA©e
gA©nA©rale du 21 avril, a A©voquA®© jusquaE™A |aE™arrAd de Canal+, brandi comme une menace, S
sastratA©gie de relance de lachaA®ne est entravA©e.
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DerriA"re la marque Canal+ &€* qui S%€™incarne dans la chaA®ne premium &€ c€™est une bonne partie
du financement du cinA©ma franA8ais qui est en jeu, mais auss celui du sport, et enfin celui de la
tA©IA©vision payante en ligne si celle-ci doit A%re pilotA©e par un acteur europA©en, et non uniquement
par les nouveaux gA©ants amA©ricains de la sVoD, au premier rang desquels Netflix.

Pour un gA©ant des contenus et de leur A©dition comme Vivendi, Netflix et les nouveaux acteurs
verticaux de la tA©IA©vision sont en effet de redoutables concurrents. En France comme aux Etats-Unis,
les gA©ants mondialisA©s de la sVoD favorisent une inflation du coA»t des programmes audiovisuels
parce quaE™ils les amortissent A 186™AO©chelle internationale. Par ailleurs, les chaA®nes payantes
spA©cialisA©es proposent, sur la verticale quaE™elles ont ciblA©e, une offre bien plus complA“te que les
premium gA©nAO©ralistes comme belN Sports qui dispose de 1&8€™offre de sports la plus riche en France,
tout en favorisant une surenchAre sur les droits sportifs.

Ces acteurs, en se spA©cidisant dans un type de programmes, proposent en outre des tarifs
daE™abonnement A leurs offres bien moins A©levA©s que ceux des chaA®nes du cAc¢ble aux Etats-Unis
ou des bouquets de Canal+ en France, qui perdent mA®©caniquement des abonnA©s. Ainsi, la chaA®ne
Cana+ serait devenue le principal foyer de pertes du groupe Canal+. En 2012, Canal+ et ses cing
dA©clinaisons (Cana CinA©ma, Canal Family, Canal SA®©ries, Cana Sport) perdaient 21 millions
d&€™euros par an, contre 264 millions d&€™euros en 2015. Les pertes sont concentrA®©es sur la France.
Entre 2014 et 2015, le nombre da€™abonnA©s a reculA© de 300 000 en France. Seule
|&E™internationalisation du groupe sauve les comptes dans leur globalitA©, le groupe Canal+
reprA©sentant 5,5 milliards da€™euros de chiffre da€™affaires annuel en 2015. Ainsi, sur 11,2 millions
da€™abonnA®©s fin 2015, 5,5 millions d&€™abonnA®©s viennent de 1&€™AOtranger (Pologne, Afrique,
Vietnam), quand la France reprA©sente encore 5,7 millions d&€™abonnA©s, 146™A©tranger devant donc
trA"s vite devenir le premier pA’le d&€™abonnA©s du groupe.

Pour remA©dier A la perte da€™attrait de Canal+ en France, le groupe avait rA©agi en cherchant A
mieux contrAler la chronologie des mA®©dias, donc les canaux de distribution, avec son positionnement sur
la tA©IA©vision en clair et surtout le lancement de CanalPlay Infinity en 2011, accompagnA© da€™une
politique de crA©ation de sA©ries originales, capable de singulariser 18€™offre face aux concurrences
amAC@ricaines (voir La rem nA°21, p.79). Mais cela n&€™a pas suffi et c&E™est dA©sormais A
un A©largissement de la base d4€™abonnA©s que doit SB€™atteler Canal+, ce qui passera par une baisse
du prix des abonnements (Canal+ coAx»te 40 euros par mois, contre 9 euros pour Netflix et 13 euros pour
belN), tout en renforA8ant ses contenus grA¢ce A des productions plus onA©reuses.

En ce qui concerne e premier point, IA&E™A®largissement de |a base d4€™abonnA©s et |a baisse du coAx»t
des forfaits, un partenariat stratA©gique a AOtA© conclu avec belN Sports. Le 16 fA©vrier 2016, Vivendi
aains soumis A 12€™AutoritA© de la concurrence les termes d&€™un accord de distribution exclusive de
belN Sports. Certes, les coAx»ts de Canal+ augmentent fortement, mais Canal+ s3€™assure ains du
contrA’le de la quasi-totalitA© des droits sportifs en France, |1&€™offre cumulA©e de Canal+ et de belN
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Sports AGtant exhaustive, A 14€™exception de la Premier League britannique, rA©cemment rachetA©e
par Altice.

Ce quasi-monopole sur les chaA®nes proposant une offre payante de sport pourra permettre au Groupe
Canal+ de dA©cliner des offres plus thA©matisA©es, par exemple des offres 100 % sport, qui lui feront
gagner de nouveaux abonnA©s grAcce A des tarifs da€™abonnement moins AO©levA©s, A charge pour le
groupe da€E™amener ensuite ces nouveaux abonnA®©s vers des offres plus diversifiA©es et plus
onA©reuses. LAE™opAC©ration doit toutefois Adre validA©e par 1A€™AutoritA© de la concurrence, ce qui
explique en grande partie les menaces de fermeture de la chaA®ne en cas da€™entrave A la stratA©gie de
relance de Canal +.

En ce qui concerne le second point, le renforcement des contenus grA¢ce A des productions plus
onACreuses, la logique retenue Sa€™apparente, dans un ordre de grandeur diffACrent, A celle
dA©ployA©e par Netflix, A savoir amortir les contenus produits sur le plus grand nombre possible de
marchA®©s. Cette logique a prA©sidA© au rapprochement de Vivendi et de Mediaset, annoncA© le 8 avril
2016, afin de faire A©merger un A« Netflix europA©en A» du Sud, regroupant la France, |13€™Italie et
|&E™ Espagne. Ce rapprochement passe par un A©change da€™actions, Vivendi entrant A hauteur de 3,5
% au capital de Mediaset et rA©ciproquement. La valorisation des deux groupes na€™AOtant pas
AoquilibrA©e, Mediaset transfA"re A Vivendi sa participation de 89 % dans Mediaset Premium, les 11 %
de la chaA®ne payante italienne AGtant rachetA©s par Vivendi auprA”s de Telefonica.

Bien que confrontA©e aux mAames difficultA©s que Canal+ et pA©nalisA©e en outre par sa position de
challenger sur le marchA®© italien, avec 1,3 million de clients contre 4,7 millions de clients pour Sky Italia,
Mediaset Premium constitue pour Vivendi la premiA re vA©ritable opA©ration d&€™internationalisation
du groupe dans la tA©®IA®©vision. Or, il sSAE™agit d4€™une condition primordiale pour permettre A Studio
Canal, qui dA©veloppe ses activitA©s de production audiovisuelle, de les distribuer et de les amortir sur un
marchA®© le plus large possible.

Le dernier volet de la stratA©gie de Vivendi dans la tA©IA©vision repose donc sur le dA©vel oppement en
amont de la production et le contrA’le de la distribution, pour ses chaA®nes, mais aussi sur |3€™internet et
dans tous les formats. En ce qui concerne la production audiovisuelle, Studio Canal A©tant dA©jA un
acteur central de la production cinA©matographique en Europe, Vivendi opte pour une stratA©gie de prises
de participation tous azimuts. AprA’s avoir pris 26,2 % de Zodiack-Banijay en novembre 2015 (voir La rem
nA°36, p.36), Vivendi sA€™est encore renforcA© dans le secteur via Studio Canal qui est montA© au
capital de Bambu Producciones en Espagne, A hauteur de 33 %, et de Urban Myth Films et Sunny March
TV au Royaume-Uni, A hauteur de 20 %.

En ce qui concerne cette fois-ci la distribution des contenus du groupe, la stratA©gie est A la fois plus
ambitieuse et risquA©e. Vivendi considA re en effet que les opA©rateurs tA©IA©coms seront demain les
premiers prescripteurs des offres de vidA©o, essentiellement distribuA©es par 12€™internet, ces derniA res
A®tant par ailleurs un moyen pour les opA©rateurs de fidA©liser leurs abonnA©s. Cette alliance des
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contenants et des contenus doit donc se traduire sur le plan capitalistique, ce qui donne toute son importance
A lamontA©e de Vivendi au capital de Telecom Italia (voir LaremnA°36, p.48).

Fin mars 2016, Vivendi a d&€™ailleurs annoncA© Adtre montA© A 24,9 % du capital de Telecom Itdia, le
seuil de dA©clenchement des OPA AGtant fixA© A 25 % en Italie. Vivendi a par ailleurs une participation
de 0,95 % dans Telefonica. Ces participations dans |&€™opA®©rateur historique italien et dans le premier
opACrateur europA©en permettent A Vivendi da€™envisager la distribution de ses programmes partout
dans le sud de I&€™Europe, le nord A©tant trustA© principalement par Sky. Ca£™est da€™ailleurs ce qui
explique 1&€™alliance entre Vivendi et Mediaset, au-delA de la prise de contrA’le de Mediaset Premium
par Vivendi. Certes, il y a fort A parier que le groupe Telecom Italia soit amenA© A distribuer
prioritairement Mediaset Premium, plutA’t que Sky Italia, ce qui est le cas actuellement. Mais Mediaset est
auss le leader de la tA©GIAGvision en clair en ltalie et 14€™un des principaux acteurs du marchA©
espagnol, ce qui permettraA Mediaset et Vivendi de dA©ployer leur Netflix du Sud plus facilement.

Ce projet consiste A proposer, dA"s septembre 2016, une plate-forme transnationale de sVoD visant

|&€™Europe du Sud, A savoir une plate-forme en franA8ais, italien et espagnol, des marchA©s oAt Netflix
naE™est pas encore trA”'s performant. Pour faire aboutir ce projet, Vivendi fournira ses contenus, quaE™il
cherche A valoriser sur plusieurs marchA©s afin da€™envisager plus sereinement la hausse des coAxts de
production. Vivendi apportera A©galement son expertise technologique, celle du service de sVoD

Watchever en Allemagne, et probablement aussi celle de Dailymotion. Enfin, la prA©sence de Vivendi au
capital de Telecom Italia et de Telefonica devrait faciliter la distribution de ce nouveau Netflix europA©en.
Mediaset offrira, de son cA"tA©, samaA®trise des marchA©s audiovisuelsitalien et espagnol.

Enfin, la stratA©gie de Vivendi excA“de le seul domaine des contenus audiovisuels et les prises de
participation dans les tA©IA©coms pour en assurer la distribution. Vivendi a ainsi pris une participation de
15 % dans la FNAC, au moment 0A? celle-ci AGtait en pleine bataille boursiA re pour prendre le contrA’le
de Darty. La FNAC pourra distribuer des produits A©lectroniques et des services de contenus favorisant les
offres du groupe. || SB€™agira par exemple des tA©IA©viseurs Samsung. Vivendi a en effet annoncA© en
mai 2016 un partenariat avec Samsung qui intA©grera un dA©codeur Canal+ dans les tAGIAG©viseurs
connectA©s vendus en France, ce qui permettra de sA€™abonner aux offres de Canal+ sans A©quipement
supplA©mentaire.

LancA© dans une bataille boursiA re avec Ubisoft et Gameloft, Vivendi entend A©galement redevenir un
gA©ant du jeu vidA©o, le groupe ayant contrA’ IA© Activision-Blizzard avant de sa€™en sA©parer (voir
La rem nA°28, p.48). Depuis |3€™entrA©e au capital dG€™Ubisoft et de Gameloft en octobre 2015 (voir
La rem nA°37, p.63), la famille Guillemot, qui contrA’le les deux A©diteurs de jeux, fait tout pour
empA&cher ce quaE™elle considA re comme une prise de contrA’le rampante par Vivendi. La pression de
Vivendi est dA©sormais forte puisque le groupe a, le 18 fA©vrier 2016, lancA© une OPA sur Gameloft,
|l&€™ A©diteur de jeux vidA©o pour mobile.

L&E™offre a AOtA© relevA©e la semaine suivante de 20 %, puis une nouvelle fois de 11 % le 19 mai
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2016, valorisant Gameloft A environ 700 millions d4€™euros, le double de la vaeur en Bourse de
|laE™A©diteur de jeux vidA©o pour mobiles avant 1&€™entrA©e de Vivendi A son capital. Le 20 mai
2016, cette valorisation convainquait le fonds Amber Capital de cA©der ses titres A Vivendi qui, avec la
participation dA©jA dAOtenue, monte A 44 % du capita. Concernant Ubisoft, Vivendi monte
progressivement sa participation dans le troisiA"'me acteur mondial du jeu vidA®©o, Vivendi dA©tenant
17,73 % du capital dA©but mai et 15,66 % des droits de vote, ce qui a conduit le groupe A demander A
Adre reprA©sentA© au conseil da€E™administration d&€™ Ubisoft.

Pour Gameloft et Ubisoft, la riposte passe par |&€™affichage ou la promesse de performances
A©conon~1i gues exceptionnelles, qui doivent attester de la cagacitA@ dfzs studi 0S A se dA©velopper sequ
tout en rA©compensant leurs actionnaires minoritaires, tentA©s de cA©der A bon prix leurs actions A
Vivendi.
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