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Vivendi aprAs LagardA‘re : un gA©ant et trois groupes cotA©s
Description

En s&€™emparant de LagardA™re, Vivendi devient un gA©ant europA©en des mA©dias. Mais il
annonce dA©JA sa sA©Oparation en trois groupes distincts, dont le pA©rimA~tre souligne les enjeux
futurs pour ses diffA©rents mA©dias.

En autorisant sous conditions la prise de contrA’le de LagardA re (voirA La remA nA°65-66, p.46), la
Commission europA©enne a donnA© A Vivendi les moyens de s3€™imposer comme un gA©ant des
mA©dias en Europe. Avec la vente effective deA GalaA au Groupe Figaro le 21 novembre 2023, Vivendi
est autorisA© depuis cette date A exercer son contrA’le sur le groupe LagardAre dont il dAGtient 59,74 %
du capital, aux cA"tA©s de Qatar Holding LCC (11,52 % du capital) et de FinanciA re Agache (7,97 %, par
ailleurs structure de contrA’le de LVMH). Cette prise de contrA’le change en profondeur la nature du
groupe Vivendi, qui double presque son chiffre da€™affaires annuel 4€* lequel passe de 9,6 milliards A 17
milliards d&€™euros, le rapprochant ainsi du gA©ant alemand des mA©dias, le groupe Bertelsmann, seul
acteur europA©en des mA©dias disposant d&€™une taille mondiale. Avec LagardA're, les effectifs de
Vivendi grossissent A©galement en passant de 38 300 A 65 700 collaborateurs et, surtout, la part de chiffre
daE™affaires gAONA©rA©e hors de France monte de 54 A 63 %.

Vivendi est ainsi devenu, fin novembre 2023, un gA©ant europA©en des mA©dias et un acteur de taille
mondialeA avec, notamment, une prA©sence importante aux A%otats- Unis dans 12€™A®dition (Hachette)
et, dans une moindre mesure, dans la publicitA© (Havas). Yannick BollorA©, le prA©sident du conseil de
surveillance de Vivendi, a da€™ailleurs salluUA© 1&€™opA©ration en insistant sur les perspectives de
dA©veloppement A [8€™A©chelle internationale, le projet stratA©gique de Vivendi A©tant de A«A

crA©er un leader mondial dans les mA©dias, le divertissement et la communicationA A». A€ cette fin,
Vivendi a misA©, depuis 2014 et sa prise de contrA’le par la famille de Vincent BollorA©, sur
|l&€™exploitation des marques, ces propriA©tA©s intellectuelles quaE™il est possible de dA©cliner en
films ou sA©ries, en livres, en musiques ou encore en AOVA nements. Ce modA~le s%€™est incarnA©
dans la figure de [&€™ourson Paddington : personnage de livre pour enfants ; Studio Canal en afait un film
avant que Vivendi n&€™en rachA"te les droits en 2016 pour produire une suite au cinA©ma et une sA©rie
da€™animation (Studio Canal), la musique du film (Universal Music), un jeu vidA©o (Gameloft), les
campagnes marketing A©tant organisA©es par Havas, 1&8€™agence maison (voirA La remA nA°48, p.42).

Ce faisant, Vivendi s3€™est imaginA© un avenir comme les groupes amA®ricains de divertissement, A

|&E™instar de Disney ou de Viacom, qui se prA©sentent da€™abord comme des gestionnaires de marques
dA©clinA©es sur de multiples supports. MaisA les synergies entre entitA©s contrA’ 1A©es par Vivendi
autour de marques fortes n&€™ont jamais vraiment convaincu les actionnaires,A ce qui pA©nalise le
groupe en Bourse oAl il est victime d&€™une dA©cote de holding estimA©e entre 40 et 45 % de sa vaeur
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en Bourse.

Contre toute attente, la dA©cote boursiAre 13€™a emportA© sur le projet stratA©gique dA©crit par
Yannick BollorA© le jour de la prise de contrA’le de LagardAre. Le 13 dA©cembre 2023,
|&E™actionnaire de contrA’le de Vivendi, A travers la compagnie financiAre de Vincent BollorA®©,
annonAS8aitA la scission du groupe en trois entitA©s, totalement indA©pendantes les unes des autres et
cotA©es sAOparA©ment.A LaE™objectif est de mieux valoriser chacune des entitA©s et de leur donner
auss des moyens supplA©mentaires pour se dA©velopper, en rendant notamment plus faciles des
A©changes da€™actions entre sociAOtA©s au pA©rimA tre comparable dans le cas d&€™opAO©rations de
fusion, ce qui A©tait difficile avec destitres Vivendi.

Si le projet de scission est prA©vu dans douze A dix-huit mois, reste quaE™il met fin au A« modA’le
Paddington A»A et souligne les spA©cificitA©s des actifs de Vivendi dans les mA©dias et le
divertissement. En effet, le A« holding A» ne disparaA®t pas et il devient mA2me officiel puisque 1&8€™une
des sociA©tA©s crA©A©es sera un A« vA©hicule da€™investissement A» qui devrait regrouper les actifs
de 18€™actuel Vivendi dans LagardA're, Prisma Media et Gameloft, ainsi que les participations dans
Universal Music, Telecom Italia (voirA infra), FL Entertainment (Banijay), MediaForEurope et Prisa (voirA
La remA nA°57-58, p.43). Il sBE™agit de toutes les activitA©s qui n&E™ont pas la taille critique ou le
pACrimA-“tre adA©quat pour Adre autonomes. LagardA're est prA©sent dans [3€™A®©dition A
|lA&€E™A©chelle internationale, mais doit se renforcer pour mieux rA©sister aux distributeurs en ligne
comme Amazon, et il NnA€™y a pas de synergies AOvidentes entre ses activitA©s deA travel retail,
|lAE™A©dition et le reste de ses activitA©s mA©dias. Son pA’le radio (Europe 1, Europe 2 et RFM) a, par
alleurs, AOtA© logA© dans une sociAGtA© en commandite contrA’IA©e par Arnaud LagardA're,
sociAGtA© dont la crA©ation a AOtA© acceptA©e par 14€™Arcom sous conditions &€ 14€™une
daE™entre elles AGtant de limiter A deux heures quinze par jour les codiffusions avec d&€™autres
mA©dias du groupe Vivendi, concrA tement CNews, ce qui restreint A 14€™A®©vidence les possibilitA©s
de synergies. Dans la presse magazine, Prisma n&€™a pas la taille europA©enne qui lui permettrait de
dA©ployer une vraie stratA©gie numA©rique transnationale, condition nA©cessaire sur le marchA©
publicitaire pour proposer une offre alternative A Meta ou A Alphabet. Un rapprochement de Prisma
avecA Paris MatchA et |eA JDDA (LagardA™re), voire une prise de contrA’le de Prisa en Espagne,
prA©senterait un intAG©rA® de ce point de vue. Enfin, Gameloft est trop petit sur le marchA®© du jeu
vidA©o, 0A! le mouvement de consolidation bat son plein (voirA La remA nA°60, p.67). Quant A Banijay,
il sBE™agit d4€™une participation qui ne donne pas le contrA’le A Vivendi, mais son activitA© de
production audiovisuelle pourrait Adre logA©e aussi dans le futur groupe indA©pendant qui abritera
Canal+ et Studio Canal.

Les deux autres groupes crA©A®©s ont en effet un pA©rimA-tre plus significatif. Mais la nature des
activitA©s fait A©merger 1A encore des sociA©tA©s atypiques. Havas retrouvera la Bourse, la
sociAOtA© de communication de Vivendi ayant, toutefois, cette particularitA© da€™Adre |4€™un des
rares acteurs de taille intermA®©diaire dans le monde. Elle nd€™a pas la talle et 18€™expertise
technologique des grands groupes de communication comme Publicis ou WPP, tout en faisant quand
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mA3me partie des acteurs mondiaux, puisque Havas, trA"s solidement ancrA©e en France, rA©alise 35 %
de son chiffre da€™affaires aux A%otats-Unis, contre 60 % pour Publicis et ses concurrents anglo-saxons.
Sa valeur est estimA©e entre 2,5 et 2,8 milliards d4€™euros, ce qui en fait autant une cible potentielle
quaE™un acteur possible de la consolidation du marchA©. Havas a, en effet, les moyens, seule, de financer
sa croissance externe en rachetant comme elle le fait des petites agences mais, en Bourse, €lle pourra viser
des acteurs plus importants en finanA8ant ses achats par A©changes da€™actions.

Enfin, le troisiA"me groupe crA©A© devrait Adre [3€™ensemble dJA©dIA© A la production audiovisuelle
et cinA©matographique, A la distribution et 132€™A®©dition de chaA®nes et de services de vidA©o en
ligne, soit la rA©union du Groupe Canal+, de Dailymotion et des participations dans Multichoice Group,
Viaplay et Viu (voirA La remA nA°67,A p.59). Ici, le projet semble plus sA»r ; il consiste A dA©velopper
progressivement Canal+ sur les marchA©s internationaux pour amortir le coA»t de ses films et sA©ries
grAcce A une base plus A©tendue da€™abonnA©s, sur le modAle des services de streaming. Sauf que
Cana+ a une stratA©gie trA”s atypique, le groupe A©ditant ses propres chaA®nes et services tout en
distribuant ses concurrents afin de proposer une offre A« universelle A», ce qui le positionne A mi-chemin
entre les services intA©grA©s de SVOD (vidA©o A la demande par abonnement) et les agrA©gateurs de
chaA®nes. Il y a, dans ce modA“le da€™affaires, une rA©elle plus-value pour le consommateur, mais elle
dA©pend grandement de la capacitA© A A®©tablir, marchA© par marchA®©, un rapport de force favorable
qui oblige les concurrents A se laisser distribuer par Canal+. Si ce pari fonctionne en France oAt |a position
relative de Canal+ est trA”s forte, rien ne dit qUA&E™il pourra A%re tenu facilement ailleurs en Europe, en
Asie ou en Afrique. Enfin, le Groupe Canal+ est absent du marchA© amA®ricain, qui reste stratA©gique
sur le marchA© de la production et de la distribution vidA©o.
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