
Ã‰ditionÂ : les stratÃ©gies de concentration contrariÃ©es par les autoritÃ©s

Description

AprÃ¨s un avis dÃ©favorable du juge amÃ©ricain, Paramount renonce Ã  vendre Simon & Schuster 
Ã  Bertelsmann. En France, Vivendi devra trouver un compromis avec la Commission europÃ©enne 
sâ€™il souhaite sâ€™emparer effectivement de LagardÃ¨re.

Fusionner avec son concurrent quand on est numÃ©ro 1 ou que le numÃ©ro 1 est la cible soulÃ¨ve de
nombreux problÃ¨mes, parfois insolubles. AnnoncÃ© en novembre 2020, le rachat de Simon & Schuster Ã 
Paramount (Viacom CBS) par le numÃ©ro 1 de lâ€™Ã©dition aux Ã‰tats-Unis, Penguin Random House
(Bertelsmann), (voirÂ La remÂ nÂ°56, p.60) nâ€™aura finalement pas lieu. Lâ€™opÃ©ration avait
soulevÃ© lâ€™inquiÃ©tude de lâ€™administration Biden, ce qui avait conduit le dÃ©partement de la
Justice des Ã‰tats-Unis (DoJ) Ã  dÃ©poser plainte en novembre 2021, considÃ©rant que la fusion, si elle
fait Ã©merger un groupe qui ne contrÃ´le que 30Â % du marchÃ©, allait poser, en revanche, de sÃ©rieux
problÃ¨mes sur le marchÃ© des best-sellers anticipÃ©s, ceux publiÃ©s par les auteurs stars, oÃ¹ les deux
groupes rÃ©unis ont une part de marchÃ© de 70Â % (voirÂ La remÂ nÂ°63, p.41).

Bertelsmann estime, Ã  lâ€™inverse, que les marchÃ©s sont plutÃ´t perturbÃ©s par les plateformes, telles
quâ€™Amazon dans lâ€™Ã©dition et, de plus en plus,Â TikTok qui, grÃ¢ce au phÃ©nomÃ¨ne BookTok (
voirÂ La rem, nÂ°63, p.70), est en train de transformer les catalogues des Ã©diteurs en potentielle source
de marge pure,Â un peu sur le modÃ¨le des catalogues de musique (voirÂ La remÂ nÂ°60, p.45). Avec les
recommandations sur BookTok, des ouvrages dÃ©jÃ  commercialisÃ©s retrouvent du jour au lendemain
une seconde jeunesse et affichent dâ€™un seul coup des ventes records. Simon & Schuster a, par exemple,
connu une hausse de 34Â % de son chiffre dâ€™affaires en 2022, une croissance tout Ã  fait inhabituelle
pour un marchÃ© arrivÃ© Ã  maturitÃ© depuis longtemps, grÃ¢ce notamment Ã  des succÃ¨s non
anticipÃ©s, ainsi des ventes de Colleen Hoover, auteur de romances pour adolescents et jeunes adultes,
portÃ©e par le phÃ©nomÃ¨ne BookTok.

Las, le juge amÃ©ricain nâ€™a pas pris en compte ces succÃ¨s non anticipÃ©s, ni la concurrence
dâ€™Amazon, sur le marchÃ© de la distribution des livres. Le 31 octobre 2022, il a suivi le dÃ©partement
de la Justice des Ã‰tats-Unis en considÃ©rant queÂ lâ€™effet de la fusionÂ Â«Â peut Ãªtre de rÃ©duire 
considÃ©rablement la concurrence sur le marchÃ© des droits dâ€™Ã©dition amÃ©ricains sur les livres 
les plus vendusÂ Â»,Â conduisant par consÃ©quent Ã  une baisse probable des Ã -valoir perÃ§us par les
auteurs stars. Lâ€™opÃ©ration de rachat Ã  2,18 milliards de dollars a donc Ã©tÃ© bloquÃ©e, Penguin
Random House ayant immÃ©diatement fait appel. Mais le vendeur, Paramount, qui cherche Ã  se dÃ©faire
de Simon & Schuster pour se concentrer sur la SVOD (vidÃ©o Ã  la demande par abonnement), a sans
doute prÃ©fÃ©rÃ© Ã©viter le temps long dâ€™un procÃ¨s en appel afin de pouvoir remettre sa filiale sur
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le marchÃ© le plus vite possible. Le 22 novembre 2022, il annonÃ§ait ainsi renoncer Ã  vendre Ã  Penguin
Random House et rÃ©cupÃ©rer 200 millions de dollars dâ€™indemnitÃ©s au titre des clauses du contrat
en cas de non-conclusion de la vente. Les acheteurs Ã©conduits lors de la mise en vente en 2020, qui avait
conduit Ã  privilÃ©gier Penguin Random House, devraient donc, en toute logique, faire partie des
nouveaux potentiels acquÃ©reurs. Parmi ces derniers, HarperCollins (News Corp.) et LagardÃ¨re sont
positionnÃ©s.

Pour LagardÃ¨re aussi, lâ€™opÃ©ration en cours en France pose problÃ¨me qui rÃ©sulte de lâ€™OPA
rÃ©ussie de Vivendi sur le leader franÃ§ais de lâ€™Ã©dition (Hachette). En effet, Vivendi est dÃ©jÃ 
propriÃ©taire dâ€™Editis depuis 2018, le numÃ©ro 2 franÃ§ais de lâ€™Ã©dition (voirÂ La rem
Â nÂ°48, p.42). Une fusion entre le numÃ©ro 2 et le numÃ©ro 1 Ã©tant exclue pour des raisons de
concurrence, Vivendi doit procÃ©der Ã  des cessions. AprÃ¨s avoir envisagÃ© une cession par blocs pour
conserver un Ã©diteur au plus large pÃ©rimÃ¨tre possible, Vivendi a finalement dÃ» accepter le principe
dâ€™une cession en totalitÃ© des actifs dâ€™Editis afin de pouvoir prendre le contrÃ´le de LagardÃ¨re (
voirÂ La remÂ nÂ°63, p.41). En effet, les services de la concurrence europÃ©enne ont adressÃ© Ã 
Vivendi un veto informel, si dâ€™aventure une telle solution Ã©tait proposÃ©e. Vivendi devait donc
informer la Commission europÃ©enne, en septembre 2022, sur le projet de cession et sur le nom du
repreneur. Vivendi nâ€™a pas trouvÃ©, semble-t-il, le repreneur ou le montage Ã©conomique et financier
adÃ©quat. Le 25 octobre 2022, le groupe notifiait enfin Ã  la Commission europÃ©enne le projet de
rapprochement avec LagardÃ¨re sans aucun nom pour reprendre Editis. En revanche, la cession dâ€™Editis
est validÃ©eÂ : Vivendi entend introduire en Bourse lâ€™Ã©diteur quâ€™il contrÃ´leÂ viaÂ une
redistribution de titres Ã  ses actionnaires. Le groupe BollorÃ©, actionnaire majoritaire de Vivendi,
rÃ©cupÃ©rerait donc 29,5Â % dâ€™Editis, Ã  hauteur de sa participation dans Vivendi, un bloc
dâ€™actions quâ€™il cÃ©derait ensuite Ã  un repreneur connu dâ€™avance qui deviendrait ainsi
lâ€™actionnaire de contrÃ´le du futur Editis. Restait donc Ã  trouver le repreneur, Vivendi ayant fixÃ© au
18 novembre 2022 la date de remise des offres. Alors quâ€™il avait rachetÃ© Editis quelque 900 millions
dâ€™euros en 2018, dont 200 millions dâ€™euros de dettes, Vivendi nâ€™en espÃ©rerait que 500
millions dâ€™euros et 200 millions dâ€™euros de dette en sus. En ne devant trouver un repreneur que pour
29,5Â % du capital, Vivendi permet Ã  un plus grand nombre dâ€™investisseurs de se positionner et le
groupe BollorÃ© peut espÃ©rer cÃ©der ses parts Ã  bon prix en facturant une prime de contrÃ´le. Mais le
repreneur ne saurait Ãªtre nâ€™importe qui si la Commission europÃ©enne doit lâ€™adouberÂ : il doit
faire Ã©merger une vraie alternative Ã  LagardÃ¨re sur le marchÃ© franÃ§ais, donc avoir les moyens
financiers de dÃ©velopper le groupe, et il ne saurait soulever des problÃ¨mes de concurrence.

Le montage proposÃ© nâ€™aura manifestement pas satisfait la Commission europÃ©enne qui, le 30
novembre 2022, a annoncÃ© lâ€™ouverture dâ€™une enquÃªte approfondie sur lâ€™opÃ©ration de
concentration. En effet,Â la Commission europÃ©enne serait plutÃ´t favorable Ã  une cession de 100Â %
dâ€™Editis Ã  un repreneur unique,Â afin dâ€™en pÃ©renniser le dÃ©veloppement futur. Par ailleurs,
lâ€™opÃ©ration pourrait gÃªner la Commission europÃ©enne pour sa portÃ©e jurisprudentielle puisque
cÃ©der seulement 29,5Â % du capital dâ€™un groupe, donc un bloc de contrÃ´le, serait alors
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considÃ©rÃ© comme un moyen de respecter les rÃ¨gles de la concurrence. Ce peut Ãªtre possible pour des
groupes valorisÃ©s plusieurs dizaines de milliards dâ€™euros et câ€™est bien ce scÃ©nario que Vivendi
a retenu pour la cession dâ€™Universal Music Group, mais ce serait plus problÃ©matique pour des
groupes trop petits comme Editis, le contrÃ´le pouvant Ãªtre exercÃ© grÃ¢ce Ã  un investissement trÃ¨s
limitÃ©. Vivendi reste convaincu de la pertinence de lâ€™opÃ©ration puisquâ€™il a indiquÃ© vouloir
quand mÃªme introduire Editis en Bourse au printemps 2023.

Vivendi devra Ã©galement argumenter auprÃ¨s de la Commission europÃ©enne sur un autre aspect de la
prise de contrÃ´le de LagardÃ¨re. En effet, la Commission europÃ©enne a soulevÃ©Â un problÃ¨me
possible de concurrence sur le marchÃ© de la presse people en FranceÂ puisque lâ€™opÃ©ration
rapprocheraitÂ GalaÂ etÂ Voici, dÃ©tenus par Vivendi au titre de Prisma Presse (voirÂ La remÂ nÂ°57-
58, p.43) etÂ Paris Match, propriÃ©tÃ© de LagardÃ¨re. Mais la qualification deÂ Paris MatchÂ comme
titre de presse people devrait Ãªtre facilement contestÃ©e. Le titre est certes portÃ© sur lâ€™actualitÃ©
des stars, mais il propose aussi une couverture de lâ€™actualitÃ©, avec un recours important au
photojournalisme,Â Paris MatchÂ Ã©tant lâ€™un des derniers magazines franÃ§ais Ã  vÃ©ritablement
compter sur cette spÃ©cialitÃ© pour illustrer lâ€™information. En France, il est dâ€™ailleurs enregistrÃ©
en tant que titre dâ€™information politique et gÃ©nÃ©rale par la Commission paritaire des publications et
agences de presse (CPPAP). Les agences mÃ©dia, qui achÃ¨tent de lâ€™espace publicitaire pour leurs
annonceurs, lâ€™intÃ¨grent plus volontiers dans les magazines illustrÃ©s, capables dâ€™attirer les
annonceurs institutionnels, le luxe et la mode. Ã€ lâ€™inverse, la presse people fait plutÃ´t fuir ces
annonceurs qui nâ€™aiment pas voir leurs marques et produits associÃ©s Ã  des contenus sensationnalistes.
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