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Vivendi veut cA©der EditisA CMI France, nouveau gA©ant franA8ais des
mAO©dias

Description

La Commission europA©enne aura obtenu de Vivendi qua€™il cA"de Editis en totalitA© etA Gala
A auss pour pouvoir fusionner avec LagardA're. En reprenant Editis, Daniel Kretinsky (CMI)
devient un acteur majeur desmA®©dias en France.

RA©ussir A prendre le contrA’le de LagardA"re face A des fonds et des figures du capitalisme franA8ais
se trouve A#re finalement presgue plus facile que d4€™obtenir 1&€™aval de la Commission europA©enne
sur 1a8€™opA©ration. En effet, aprA”s avoir pris le contrA’le de LagardAre (voirA La remA nA°59, p.56),
Vivendi a aussitA’t A©tA© confrontA© aux problA "mes de concurrence soulevA©s par la rA©union, au
sein d3€™un mAame groupe, du premier A©diteur franA8ais et numA©ro 3 mondial, Hachette, avec le
numA®©ro 2 franAS8ais, Editis, que Vivendi avait rachetA© en 2018 (voirA La remA nA°48, p.42). Dans un
premier temps,A Vivendi a tentA© de conserver le meilleur d&€™Editis pour le rA©unir avec le meilleur
de Hachette, afin de faire A©merger le nouveau leader franA8ais de IAE™A©dition,A tout en conservant les
activitA©s internationales de Hachette. Cette solution, dA©fendue jusquaE™A 14E™ACIA© 2022, a
AOtA® ensuite abandonnA©e car €lle aboutissait A un veto de la Commission europA©enne. Il a donc
fallu que Vincent BollorA©, 1&€™actionnaire de contrA’le de Vivendi, dA©cide se sAOparer d3€™Editis
en totalitA©, bien que Vivendi ait investi dans le groupe da&€™A®©dition quelque 200 millions d&€™euros
depuis quUEE™il [3€™a rachetA© (voirA La remA nA°63, p.41). Un montage a alors AOtA© proposA©

pour maximiser le prix de vente da€™Editis, les conditions nd€™AOtant pas optimales. En effet,
[&€™acheteur doit trouver un repreneur qui sera automatiquement en position de force, dans un contexte
moins porteur quaE™en 2021 oAl la sortie de crise sanitaire avait vu progresser les ventes de livres.
LaE™opA©ration envisagA©e A©tait complexeA : Vivendi souhaitait introduire en Bourse Editis et
procA©der A cette occasion A une redistribution de titres auprAs de ses actionnaires, sur le modA-le de
la cession da€™Universa Music en 2021. Le groupe BollorA© A®©tant |1&€™actionnaire majoritaire de
Vivendi, il devait rA©cupA©rer 29,5 % daE™Editis, avant de les cA©der ensuite A un repreneur connu
dé€™avance. Si 1&€™introduction en Bourse d&E™Editis ne devait pas laisser |&€™ensemble des
actionnaires de Vivendi espA©rer un prix de vente satisfaisant, au moins la cession de la participation de
BollorA© au prorata de sa participation dans Vivendi pouvait-elle se faire sur une base favorable
puisqUE™elle SBE™accompagnait d&€™une prime de contrA’le. Editis a en effet perdu de la valeur depuis
son rachat en 2018 pour 829 millions d4€™euros. Pour son projet de cotation, 1A€™A©diteur AOtait
valorisA© A quelque 700 millions da€™euros, dont 200 millions d&€™euros de dettes. Cette vente avec
moins-value est la condition de la prise de contrA’le de LagardA're par Vivendi. Las, la Commission
europA©enne a ouvert une enquAde approfondie le 30 novembre 2022, considA©rant |12€™opA©ration
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da€™introduction en Bourse comme trop risquA©e puisquaE™elle ne permettra pas nA©cessairement A

Editis de sA€™appuyer A [&€™avenir sur un actionnaire unique (voirA La remA nA°64, p.53). Vivendi a

donc dA» se rA©soudre A une nouvelle concession etA accepter le principe d&€™une vente da€™Editis
dans satotalitA© A un repreneur unique.

TrA s vite, des noms ont circulA©. Xavier Niel faisait partie des premiers intA©ressA©s puisquaE™il avait
manifestA© son intA©rA% pour la reprise d&€™Editis, avant mA3me que la solution de |4€™introduction
en Bourse ne soit imaginA©e. Les acteurs qui SBE™AOtaient positionnA©s pour racheter la part de
BollorA© dans Editis, suite A 1&8€™introduction en Bourse, faisaient A©gaement partie des repreneurs
potentiels, comme le groupe Mondadori (contrA’IA© par Silvio Berlusconi), Reworld Media ou encore le
groupe canadien Quebecor. Mais A©galement CMI France, la filiale franA8aise du groupe tchA que de
Daniel Kretinsky, qui, dans un premier temps, SS€™AOtait portA©e candidate avec deux actionnaires
franA8ais rAOputA©s proches de Vincent BollorA®©, le producteur audiovisuel StA©phane Courbit et le
fondateur de Smartbox Pierre-A%odouard StA©rin. Finalement, Daniel Kretinsky |14€™a emportA®©.

Lors de la prA©sentation des rA©sultats annuels de Vivendi le 8 mars 2023, le groupe a fait un premier pas
en ariAre. Il a renoncA© A rA©vAOler le nom du repreneur envisagA© pour la participation de
BollorA© dans Editis en cas d&€™introduction en Bourse. Quelques jours plus tA’t, le groupe avait en effet
reA8u la communication de griefs de la part de la Commission europA©enne, mentionnant qua€TMune
introduction en Bourse ne serait probablement pas retenue comme une solution acceptable. A€ cette
occasion, Vivendi a donc indiquA© quaE™il allait proposer un remA“de qui puisse rA©pondre aux attentes
de la Commission europA©enne. En mA@me temps, Vivendi annonAS8ait avoir dAOprA©ciA© la vaeur
da€™Editis de 300A millions da€™euros, dont la valeur comptable a AOtA© ramenA©e A 529 millions
da€™euros, prA©lude A une vente en totalitA© du groupe da&€™A®©dition. Vivendi a par ailleurs notifiA©
qUAE™Editis avait rA©alisA© un chiffre da€™affaires de 789 millions dA€™euros en 2022, en repli de 8,1
% sur un an & un mauvais chiffre, le marchA© A©tant certes orientA© A |a baisse, mais de seulement 3
%. Editis est en effet, plus que Hachette, exposA© au marchA®© cyclique du livre scolaire, notamment parce
que sa part de marchA© sur le segment de la littA©rature gA©nACrale est en baisse, consA©quence de la
perte de quelques auteurs phares, avant mA3ame le rachat par Vivendi, dont Guillaume Musso. Editis devra
donc A%re relancA© par son nouveau propriACtaire.

Ce dernier seratrA”s probablement Daniel Kretinsky. Le 14 mars 2023, Vivendi a annoncA© A#re entrA©
en nA©gociations exclusives avec CMI France. Le 23 avril 2023, CMI France a concrACtisA© sa
promesse da€™achat. La Commission europA©enne a dA©sormais jusquaE™au 14A juin 2023 pour se
prononcer et tout a AOtA© fait pour que [&€™autorisation soit accordA©e. En effet, IBE™OPA de Vivendi
sur LagardA re nd€™est pas rendue compliquA©e par les seules activitA©s da€™A©dition, mAdme s la
question Editis / Hachette est A©videmment centrale. Tout semble poser problA "me, sauf |eA retail A media
. En effet, LagardA re dispose aussi da3€™un pA’le mA©dia, certes insignifiant au regard de son chiffre
da€™affaires, puisqUaE™il nd3E™en reprA©sente que 2 %, mais hautement symbolique. LagardA re
contrA’le Europe 1,A Paris MatchA etA Le Journal du dimanche.
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Pour la Commission europA©enne,A Paris MatchA est un journalA peopleA ;A or Vivendi, qui contrA’le
Prisna Media, dACtient dA©jA A GalaA etA VoiciA (voirA La remA nA°57-58, p.43). Dans la
communication de griefs adressA©e A Vivendi, la Commission europA©enne ne renonce pas A cette
lecture alors que LagardA're et Vivendi, comme da€™ailleurs les agences mA©dia, rangeaientA Paris
MatchA dans la catA©gorie desA news picture. Hachette vaut bien plus queA Gala, Vivendi s%€™est donc
rA©solu, en plus de la cession da3€™Editis, A cA©der aussiA Gala. La cession, annoncA©e aux salariA©s
du titre le 11 avril 2023, doit permettre A la Commission de donner son accord sur |128™OPA.A AvecA
Gala, comme avec Editis, Vivendi prA©fAre cA©der les actifs quaE™il contrA’le dA©jA pour
sa€™emparer des pA©pites de LagardAre.A GalaA reprA©sente une diffusion payA©e deA 128
000A exemplaires en 2022, en baisse de 4,7 % sur un an, quand celle deA Paris MatchA est deA 478
000A exemplaires, la marqueA Paris MatchA A©tant par ailleurs extrAdmement puissante. Vivendi
conserve en revancheA Voici, qui a un positionnement plus grand public.

Enfin, Europe 1 est A©galement |1&€™objet de difficultA©s, mais plus, cette fois, pour la Commission
europA©enne. L&E™actionnaire principal de Vivendi, Vincent BollorA©, est soupA§onnA© de vouloir y
ingtiller une ligne A©ditoride diffACrente, trA"s A droite, comme ca€™est le cas sur CNews,
desA A«A transfugesA A»A entre les chaA®nes de Vivendi et EuropeA 1 AGtant dA©jA Aotablis. Or
|&E™Arcom devra se prononcer sur la cession de la frA©quence da€™Europe 1, en plus des autres
frA©quences dA©tenues par le groupe LagardA re (Europe 2 et RFM). Pour limiter le risqueA le pA le
radio de LagardA re devrait Adre rendu autonome et Arnaud LagardA re en prendre la commandite,A ce
qui consisterait A revenir A lasituation qui A©tait celle de LagardA re avant la fronde de ses actionnaires,
mais en la circonscrivant au seul domaine du pA’le radio. Dans ce cas, le changement da€™actionnaire ne
se traduit pas par un changement de contrA’le sur les radios de LagardA re. Cette autonomisation du pA’le
radio a AOtA© annoncA©e par le conseil daE™administration du groupe LagardA're juste aprA’s
|&E™annonce des nA©gociations exclusives entre Vivendi et Daniel Kretinsky pour la reprise da&€™Editis,
signe que Vivendi et LagardA re comptent dA©sormais obtenir trA”s vite les derniAres autorisations pour
pouvoir fusionner.

Si 1aE™opA©ration aboutit,A |e groupe de mA©dias de Daniel Kretinsky en France va changer de taille car
il contrA’lera 1&€™un des acteurs structurants sur un marchA©, celui de |&E™AOdition, Editis
fA©dAOrant 54 maisons da3E™A©ditionA en incluant les A%oditions RA©camier, dont la crA©ation a
AGtA© annoncA©e en avril 2023. Editis viendra rejoindre les activitA©s de CMI dans la presse (Elle,
Marianne, Franc-Tireur), dans des nouveaux mA®©dias (Usbek & Rica, rachetA© en octobre 2022 ; Louie
Media, dont CMI dA®tient 47 % du capital depuis dA©cembre 2022), le groupe disposant par ailleurs de
participations dans TF1 (8 % du capital), dans la structure de contrA’le du MondeA et bientA't dans
L oopsider avec qui CMI France discute d4€™une entrA©e au capital.
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