
Endemol élargit ses activités et restructure sa dette

Description

Ecrasée par une dette de 2,8 milliards d’euros à cause de son rachat par Telefonica en 2001, Endemol a dû, 
faute de pouvoir faire face à ses échéances de remboursement, transformer cette dette en actions au profit 
de ses créanciers, au premier rang desquels le fonds Apollo. La stratégie actuelle de diversification des 
formats d’émission et l’arrivée de nouveaux clients doit permettre à la société de production audiovisuelle 
de retrouver des perspectives stables de développement, avant que les fonds ne la cèdent au plus offrant.

Rachete?e a? Telefonica 2,7 milliards d’euros en 2007 pour 75 % du capital, la socie?te? de production
audiovisuelle Endemol est, depuis cette date, fragilise?e par une dette de 2,8 milliards d’euros fin 2011. En
2001, l’ope?rateur espagnol avait propose? 5 milliards d’euros a? son fondateur pour prendre le contro?le de
la socie?te?. Incapable de faire face aux e?che?ances de remboursement de sa dette, Endemol a du? la
restructurer, tout en rede?finissant sa strate?gie pour be?ne?ficier, a? terme, d’une meilleure valorisation.

En effet, l’offre la plus forte re?cemment propose?e aux actionnaires pour le rachat d’Endemol – qui a e?te?
refuse?e – aura e?te? faite par le groupe ame?ricain Time Warner, pour 1 milliard d’euros, soit 5 fois moins
qu’en 2001 et presque 3 fois moins qu’en 2007. Les actionnaires d’Endemol depuis 2007, la banque
Goldman Sachs, le groupe italien Mediaset et le fonds d’investissement Cyrte, de?tenu par John de Mol,
e?galement fondateur de la socie?te? de production en 1994 (voir REM n°4, p.18), ne seront donc pas
parvenus a? relancer suffisamment l’activite? d’Endemol pour qu’elle parvienne a? se de?barrasser, sans
augmentation de capital, de la dette qui limite son de?veloppement en rendant difficile toute politique de
croissance externe. Avec un chiffre d’affaires de 1,25 milliard d’euros en 2010 pour un be?ne?fice de 153
millions d’euros, la socie?te? se porte bien mais reste incapable de faire face a? ses charges financie?res. Ses
actionnaires comptaient, lors de son rachat en 2007, sur une hausse constante des prix des formats des
e?missions qu’elle commercialise pour financer ses obligations, une perspective contrecarre?e par la crise
du marche? publicitaire fin 2008 et en 2009. En 2011, la socie?te? Endemol s’est donc retrouve?e dans
l’incapacite? de faire face a? ses e?che?ances et a du? se restructurer. Les repreneurs de?clare?s pour ce
ge?ant de la production audiovisuelle, avec son catalogue de 24 000 heures de programmes, ses 5 000
employe?s dans 31 pays, ont e?te? nombreux, dont quelques ge?ants des me?dias comme ITV, Me?diaset,
de?ja? actionnaire de la socie?te?, mais e?galement le groupe ame?ricain Time Warner, qui a propose? un
milliard d’euros pour la socie?te? en novembre 2011. Mais la solution retenue aura e?te? celle propose?e par
les cre?anciers, Royal Bank of Scotland (RBS), Barclays, les fonds ame?ricains Canterbridge et Apollo qui
ont accepte? de convertir une partie de la dette en actions. Le 15 fe?vrier 2012, un accord de restructuration
de la dette d’Endemol e?tait donc trouve? qui a vu arriver au capital de la socie?te? audiovisuelle les deux
banques et les deux fonds d’investissement, ce qui a dilue? automatiquement la part de?tenue jusqu’ici par
Mediaset, Goldman Sachs et Cyrte. Le fonds d’investissement de John de Mol, par rachat de dettes, a
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toutefois pu maintenir sa position d’actionnaire de re?fe?rence. Enfin, le fond Apollo a profite? de son
entre?e au capital pour racheter la part de?tenue par RBS a? l’issue de l’augmentation de capital, ce qui lui
permet de contro?ler 28 % d’Endemol et de se retrouver a? 5 points de la minorite? de blocage. Mais les
fonds n’ayant pas vocation a? devenir actionnaires de long terme d’Endemol, un rachat de leur participation
est a? envisager, les candidats d’abord rejete?s pouvant ainsi espe?rer prendre finalement le contro?le
d’Endemol. Ce ne sera pas le cas de Mediaset qui, avec sa participation dilue?e, a pre?fe?re? se retirer
d’Endemol, le 3 avril 2012, en ce?dant les 6 % du capital qu’il de?tenait encore apre?s l’ope?ration de
restructuration pour 72 millions d’euros, selon Il Sole 24 Ore. Mais avant toute revente par les fonds, la
socie?te? devra confirmer son repositionnement strate?gique, la question de la dette, passe?e de 2,4 milliards
a? 500 millions d’euros gra?ce a? l’augmentation de capital, e?tant de?sormais re?gle?e. Le
repositionnement strate?gique d’Endemol est en effet essentiel. Apre?s avoir invente? au de?but des anne?es
2000 la te?le?re?alite? avec Big Brother, avec sa de?clinaison franc?aise Loft Story, Endemol a pu
be?ne?ficier d’une croissance rapide sur un secteur ou? elle e?tait seule a? l’origine. Depuis, la concurrence
s’est organise?e et la te?le?re?alite? n’a plus le me?me attrait. Endemol a donc diversifie? son offre, la
te?le?re?alite? ne comptant plus, en 2011, que pour 25 % du chiffre d’affaires, contre 60 % au de?but des
anne?es 2000. Au niveau mondial, la branche fiction, magazines et documentaires pe?se e?galement 25 %
du chiffre d’affaires. Enfin, les jeux et le divertissement comptent pour 50 % du chiffre d’affaires. Tout
l’enjeu pour Endemol est donc de diversifier son offre de programmes pour diversifier sa cliente?le, car la
te?le?re?alite? a historiquement favorise? la de?pendance de la socie?te? de production envers les grandes
chai?nes prive?es.

Aujourd’hui, Endemol privile?gie les programmes de stock, la fiction et les documentaires, pour se garantir
de nouveaux de?bouche?s. Aux Etats-Unis, la socie?te? a cre?e? son propre studio et produit la se?rie Hell 
on Wheels pour la chai?ne AMC. Au Royaume-Uni, Endemol est devenue le premier fournisseur externe de
la BBC. Enfin, en France, Endemol produit actuellement ses premie?res fictions pour Arte et France
Te?le?visions, un positionnement nouveau apre?s les anne?es 2000 ou? la socie?te? avait, entre 2001 et
2006, passe? un contrat d’exclusivite? avec TF1 garantissant a? la chai?ne la primeur des nouveaux
concepts d’e?mission de te?le?re?alite?. En 2011, TF1 n’a ainsi compte? que pour 50 % des revenus
d’Endemol France, contre 80 % durant la pe?riode d’exclusivite?. Endemol France, deuxie?me filiale du
groupe apre?s la filiale britannique, reste toutefois tre?s de?pendante de son activite? historique, la
te?le?re?alite? repre?sentant 25 % du chiffre d’affaires, le divertissement 20 %, les jeux 50 %, et la fiction
seulement 5 % du chiffre d’affaires.
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