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En prenant le control, le de KBW, Liberty Global releunit les numeleros 2 et 3 du
cal, ble en Allemagne

Description

La concentration du cal, ble allemand se poursuit sous |&4€™el «gide du numelero 1 europel«en, Liberty Global,
filiale de Liberty Media le groupe amelericain dirigele par John Malone. L&E™intelsrel, t renouvelels pour le
cal, ble europelsen, au-delal€ de la diffusion des chail, nes, repose sur le delsveloppement de |1&€™ Internet
haut del «bit, notamment en Allemagne.

Annoncele le 21 mars 2011, |&€™accord de rachat de Kabel BW (KBW), conclu entre Liberty Global, filiale
du groupe amelsricain Liberty Media delstenu par John Malone, et le fonds EQT Partners, proprielstaire de
KBW, constitue la plus importante opelsration de consolidation du marchele du cal, ble en Allemagne. KBW
est le troisiel€me cal, blo-opelsrateur allemand, prelesent dans le Land de Bade-Wurtemberg. Avec 3,7
millions de prises installel«es et 2,4 millions de clients fin 2010, KBW se classe juste derriel€re Unitymedia,
rachetels par Liberty Global en novembre 2009 (voirREM nA°13, p.14) et le leader Kabel Deutschland. En
fusionnant les numeleros 2 et 3 alemands du cal,ble, Liberty Globa va renforcer ses positions face al€
Kabel Deutschland, mais elegalement face al€ Deutsche Telekom, les trois groupes eletant lancels dans une
course au trel€s haut delebit et aux abonnementstriple play, qui profite d&€™abord aux cal, blo-opel srateurs
dont les releseaux en Allemagne sont trel€s del svel oppel es.

Avec cette acquisition, le cal, ble en Allemagne devient le marchel« principal de Liberty Media, alors que le
groupe naE™y est prelesent que depuis 2009, bien quaE™il soit depuis longtemps installels en Europe, en
particulier sur les marcheles al€ forte croissance d&€™Europe de 12€™OQuest, notamment en Autriche, en
Belgique, aux Pays-Bas et en Suisse. Cette acquisition, en plus de |&€™effet de taille qui permet
daE€™gjouter les abonnelss de KBW aux 8,7 millions de prises installelees ainsi quaE™aux 4,6 millions
da€™abonnel*s d&€™Unitymedia, repose en outre sur une complelementaritele geleographique. Le Land de
Bade-Wurtemberg est contigu al€ ceux de Hesse et de Rhel *nanie-du-Nord-Westphalie, oul€ Unitymedia est
del+jal€ prelesent. Avec 7 millions d4€™abonnelss, le nouvel ensemble talonne Kabel Deutschland et ses 8,8
millions d&€™abonnels.

L&E™opeleration de rachat, qui devra recueillir I&€™accord des autoriteles de concurrence, repose sur un
montage complexe. Face al€ ses autres concurrents, des offres ayant elstele deleposelees par les fonds CVC
Capital Partners et Hellman & Friedman LLC, Liberty Global aura dul, €l,tre gelenelsreux et offrir en tout
3,16 milliards da€™euros pour sB€™emparer de KBW, qui a relealisels en 2010 un chiffre da€™affaires de
563 millions da€™euros. Liberty Global aura dul, elegalement s3€™engager sur le versement de cette
somme al€ EQT Partners quelle que soit la delecision des autoritel+s de concurrence. Le montage est donc
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complexe : la banque conseil de Liberty Global, Goldman Sachs, va mettre en place une structure qui
rachel€tera KBW, le temps pour Liberty Global de recueillir lA&€™aval des autoritelss de concurrence et de
prendre delsfinitivement le control,le de KBW. L&™opeleration est donc risquelee s les autoriteles
allemandes s3€™y opposent, comme ce fut del+jal€ le cas en 2004, lorsque Kabel Deutschland chercha al€
sa€™emparer de KBW et des deux cal, blo-opelsrateurs, Ish GmbH et lesy eKabel GmbH, actuellement
regroupel »s dans Unitymedia. En cas d4€™opposition des autoriteles de concurrence, KBW sera delstenu par
Goldman Sachs.
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