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Fortement endettels, Prisane parvient pas al € se selsparer de Digital+ al€ un bon prix
Description

Le succA's de I1&E™OPA de Prisa sur sa filiale Sogecable, en augmentant significativement
|&4€™endettement du groupe espagnol de mA©dias, ne permet pas A Prisa da€™AO©purer sa dette par la
seule restructuration de ses activitA©s audiovisuelles. Une cession da€™actifs sSABE™est imposA©e : alors
que Prisa compte se recentrer sur les chaA®nes nationales en clair, Digital +, la chaA®ne payante du
groupe diffusA©e par satellite, a AOtA© mise en vente. Le tandem Telefonica &€* Vivendi, dernier en lice
pour le rachat, aura toutefois proposA© un prix jugA© insuffisant pour Digital +, obligeant Prisa A
refinancer autrement sa dette.

Prisa, le groupe de communication espagnol delstenteur du premier quotidien national d&€™information
El Paileset de laradio Ser, est menacele par une lourde dette, al€ la suite al€ son offre publique da€™achat
(OPA) sur sa filide Digital + en delecembre 2007. Si 14€™OPA visait al€ releorganiser les activiteles de
production audiovisuelle du groupe (voir le nA° 8 de La revue europel«enne des mel«diasautomne 2008),
prelesent en Espagne, au Portugal et en Amelerique du Sud, elle se solde actuellement par une dette record de
4,85 milliards da€™euros, dont une elschelsance de 1,9 milliard d&€™euros arrivant al € terme en mars 2009.

Pour se delesendetter, et afin de se concentrer sur la telslelevision en clair, Prisa tente, depuis le printemps
2008, de revendre Digital +, |la chail, ne payante dels- tenue par Sogecable, fragilisel+e par la perte d&€™une
grande partie des droits du football espagnol au profit de Mediapro. Initialement valorisel+e al€ 3,3 milliards
da€™euros, alors que les candidatures semblaient affluer de |&€™Europe entiel€re, avec en premiel€re
ligne les deux grands de la telelelsvision payante europelsenne, le groupe Vivendi avec safiliale Canal+ et le
groupe News Corp., prelssent avec Sky en Grande-Bretagne et en Italie, en passe de control,ler Premiere en
Allemagne (voir infra), Prisaadul, revoir ses preletentions al € la baisse.

Le 5 delecembre 2008, Juan Luis Cebrian, le directeur geleneleral de Prisa, annonci8ait, lors de
|4E™assemblelee gelenelsrale des actionnaires, el, tre proche da4€™un accord avec le tandem Telefonica &€
Canal+, alors dernier candidat en lice pour le rachat de Digital +. Restait al€ trouver un accord sur le prix, le
montant proposele par 14€™opelsrateur de telelelecommunications espagnol et le groupe franci8ais de
telelelevision payante, elevaluels entre 1,8 et al€ 2 milliards d4€™euros, eletant jugels encore insuffisant pour
Prisa. La valorisation de Digital + par Telefonica et Canal+ partait de la base de 2 millions d&€™abonnel es
al€ Digital +, tout en tenant compte de |a perte relsguliel€re de parts de marchele de la chail, ne au profit des
autres acteurs de |a tel | el svision payante espagnole.

Le rachat de Digital + serait un moyen pour Telefonica et Canal+ de se renforcer chacun dans une activitel e
stratel «gique. Telefonica, del+jal€ leader sur les offres de tel«lelevision al€ pelsage par Internet, prendrait ainsi le
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control,le de la plate-forme de telslelsvision par satellite espagnole. Canal+, qui avait revendu Digital + en
2003 al€ Prisa, aors que le groupe franci8ais se delebarrassait de ses participations europelsennes pour
releduire son endettement, reviendrait ainsi dans le jeu de la telslelsvision payante europelsenne, oul€ Canal+
naE™est actuellement prelesent quaE™en France et en Pologne. Afin da€™elsviter tout problel€me de
concurrence du fait de la position dominante de Telefonica sur le marchele des telelelscommunications en
Espagne, le projet de rachat de Digital + proposels aurait elstele favorable al€ Canal+, avec 60 % de la
chail, ne payante espagnole, contre 40 % pour Telefonica.

Stabilisel*e dans ses grandes lignes, la vente de Digital + semblait donc sur le point da€™aboutir au delsbut
du mois de delscembre 2008, da€™autant que Prisa eletait prel,t al€ revoir ses ambitions al€ la baisse, la
presse elevoquant un prix de vente de Digital + acceptable pour Prisa aux alentours de 2,6 milliards
da€™euros. Pourtant, le 15 janvier 2009, Prisa annoncl 8ait ne pas avoir reci8u de proposition satisfaisante
pour la vente de Digita +, et prelecisait devoir recourir al€ da€™autres moyens pour releduire son
endettement. Annoncelse le 13 novembre 2008, la fermeture de Localia, le relsseau de 80 chail,nes de
telelelevision locale du groupe Prisa, qui va se solder par le licenciement de 300 personnes, a eletele [3€™une
des premiel€res conselequences de la course aux eleconomies dans la branche audiovisuelle du groupe.
Depuis, les annonces se multiplient. Le 21 janvier 2009, Prisa vendait al€ la socieletels Akaishi Investments
sa participation de 25 % dans la compagnie bolivarienne Inversiones en Radiodifusion, proprielstaire de la
chail,ne ATB. L&E™opel eration rapporte au groupe espagnol quelque 3,2 millions d4€™euros, mais pourrait
el, tre suivie de la vente des quotidiens La Razolenet El Extra, Akaishi Investments ayant da€™ores et
delsjal € posel» une option d4€™achat.
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