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Canal+ relance son internationalisation avec TVN en Pologne
Description

En sA€™emparant de N, |a plate-forme de tA©IA©vision payante de TVN, propriASOtA© du premier groupe
privA© de tA©IAGvision en Pologne, Canal+ relance son inter- nationalisation grA¢ce A 1a€™une de ses
derniA'res filiales hACritA©es de son passA© de grand acteur europA©en de la tAGIAGvision payante.
Cette opA©ration passe A©galement par la montA©e du groupe Canal+ au capital de TVN, par
|la€™intermA©diaire de sa maison mA're N-Vision, au sein de laquelle Vivendi a vocation A rester
minoritaire tout en renforASant ses liens avec 1Tl Group, 14€™un des plus grands conglomA®rats de
mA©dias en Pologne.

Parmi les principaux acteurs de la telelelsvision en Europe au delsbut des annelees 2000, |le groupe Canal+,
fragilisels par les difficultelss de VivendiA et une politique da€™internationalisation al€ marche forcelee,
avait dul, proceleder aprel€s 2002 al€ des sessions da€™actifs pour faire face al€ une dette de 5,1 milliards
da€™euros. Redevenu belenel«ficiaire sous la direction de Bertand Mel<heut, le groupe a relancel« sa politique
dé&€™internationalisation, d&€™abord avec StudioCanal, devenu I&E™un des premiers producteurs et
distributeurs de films en Europe, ensuite avec Canal Oversess, prelesent au Maghreb, oul€ 12€™offre na€™a
pu se delevelopper du fait du piratage, dans les Dom-Tom et au Vietnam, oul€ le groupe dispose de 250 000
abonneles. Le groupe Canal+ avait elegalement conservels comme une entitele indelependante, al€ del«faut de
repreneur, sa plate-forme de telelelevision payante en Pologne, Cyfrat+, qui sB€™appuie aujourda€™hui sur
une base de 1,55 million d&€™abonnelss. Aujourdd€™hui belenelsficiaire, avec 350 millions de chiffre
dé€™affaires en 2010, Cyfra+ aura permis au Groupe Canal+ de relancer sa politique
da€™internationalisation en sd€™alliant avec le premier groupe privele de telelelsvision en Pologne, TVN
Group. Ce dernier delstient |a premiel€re chail, ne privelee du pays, TVN, dont |1&€™audience (20 % de parts
de marchels) croil,t sans cesse et se situe depuis 2009 juste derriel€re la premiel €re chail, ne publique TV P1,
mais devant TVP2. TVN Group dispose en tout de 11 chail,nes, payantes et gratuites, dont TVN 24, la
premiel€re chail,ne da€™information en continu du pays, ains qua&E™une plate-forme de telelelsvision
payante, N, qui dispose d4€™un million d&€™abonneles. Enfin, le groupe TV N est prelesent sur Internet avec
son portail Onet qui revendique 14 millions de visiteurs uniques par mois.
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Control,lele par 1Tl Group, TVN est fragilisele par une dette de 700 millions d&€™euros, pour un chiffre
daE™affaires 2010 de 600 millions d&€™euros. Valorisels en Bourse 1,2 milliard d4€™euros, TV Nherchait
un partenaire pour se refinancer. Le 27 octobre 2011, il est entrels en nelegociations exclusives avée groupe
Canal+, au deletriment de Time Warner ou de Bertelsmann, elegalement inteleressel «s.ra@prochement de
Cyfra+ et de N, qui devrait permettre aux deux groupes de beleneleficier d3€™eleconomid&E™elechelles
importantes, aura probablement contribuels al€ convaincre 1T Group d4€™opter pour unelliance avec le
groupe francl §ais.

Ainsi, le 19 delscembre 2011, |le groupe Canal+ a pu annoncer un rapprochement stratel sgique avec TV N, qui
sa€™effectuera en deux temps. Dans un premier temps, Canal+ va fusionner sa filiale Cyfra+ avec le
bouquet N. A 12€™issue de la fusion, Canal+ sera majoritaire au sein de la nouvelle plate-forme qui relsunira
en tout 2,5 millions da€™abonnelss et feledelerera les deux offres les plus chel€res du pays, 14€™abonne-
ment moyen se situant entre 15 et 17 euros par mois pour Cyfr + et N, quand le leader sur le secteur est
Polsat, avec 3,5 millions da€™abonnelss al€ son offre bon marchels de chail,nes al€ 8 euros par mois. Le
nouvel ensemble sera del«tenu al€ 51 % par le groupe Canal+, 32 % par TVN et 17 % par UPC, prelesent aux
col, teles de Canal+ au capital de Cyfra+ (75 % du capital deletenu par Canal+ avant la fusion, contre 25 %
pour UPC). Canal+ dispose en outre d&€™une option d&€™achat al€ trois ou quatre ans sur les 32 % du
capital de lanouvelle plate-forme encore delstenus par TVN.

Dans un deuxiel€me temps, le groupe Canal+ apporte elegalement 230 millions d&€™euros en numeleraire
pour S&€™emparer de 40 % de N-Vision, qui control,le 51 % du capital de TVN par |14€™intermel «diaire de
Polish Television Holding. ITI Group conserve donc 60 % du capital de N-Vision, mais dispose d&€™une
option de vente exercl §able sur deux ans de 9 % supplelsmentaires de capital, ce qui permettra al€ terme al€
Canal+ de control,ler jusquaE™al€ 49 % du capital de N-Vision. Non majoritaire au sein de TVN, le
groupe Canal+ elsvite ainsi d&€™avoir al€ consolider la dette de TVN, aors quaE™il consolidera les
bel enel «fices de la nouvelle plate-forme issue de lafusion de N et de Cyfrat.

De ce point de vue, |4€™opelsration permet da&€™abord au groupe Canal+ de se renforcer dans la
telelelevision payante en Pologne, un secteur qui offre de belles perspectives de croissance. En effet, entre
2006 et 2010, le nombre d&€™abonnel«s al€ une offre de telelelsvision payante est passels de 6 millions al€
10,98 millions selon le cabinet Mintel et devrait monter al€ 23,47 millions d&€™abonneles da€™ici al€
2015, soit une croissance de 17,8 % par an. Avec Cyfrat et N fusionnelses, Canal+ sera en outre en position
de force pour recruter de nouveaux abonnelss, la hausse du niveau de vie en Pologne devant permettre au
groupe, dont |3€™offre est A« haut de gamme A» par rapport al € celle de ses concurrents, de relepondre al€
une demande de plus en plus exigeante. Ainsi, les deux plates-formes fusionnelses espel€rent atteindre 3
millions da€™abonneles en 2015, pour des revenus avant impol,ts (Ebitda) supelerieurs al€ 137 millions
daE€™euros par an. Ces reve- nus seront gelenelerelss par la hausse des abonnements, mais elsgalement par les
synergies qui devraient si€™elelever al€ 55 millions d&€™euros par an, trois ans aprel€s la
fusion.A Concernant TVN, le groupe Canal+ belenelsficiera, par 14€™intermelediaire de sa participation
minoritaire au sein de N-Vision, du dynamisme du marchele, elegalement en phase de rattrapage par rapport
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al€ 12E™Europe occidentale. Le marchele publicitaire de la tel«lelsvision en Pologne croil,t de 5 al€ 7 % par
an et plus d&€™un million de nouveaux foyers se sont raccordelss en 2010 au releseau gratuit de telelelsvision
(4,63 millions de foyers en 2010 contre 3,4 millions en 2009).

Gral,ce al€ cette opeleration, le groupe Canal+ diminue elsgalement son exposition aux aeleas du marchele
francl8ais (voir infra) en relealisant delesormais 30 % de son chiffre d&€™affaires sur la scel€ne
internationale, contre 25 % prel «cel «demment.
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