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TAG©IA©coms: |15€™Europe A gA©omAotrie variable
Description

AprA“sla€™A©chec du rachat de Bouygues Telecom par Orange, d&€™autr es fusions sont interdites
ou menacA©es en Europe au hom du maintien de la concurrence. En Afrique, Orange poursuit en
revanche son expansion.

Consolidation du marchA®© franAgais : Orange mangue une occasion

En rAOvVAGIant, le 7 dA©cembre 2015, 14€™existence de nA©gociations entre Orange et Bouygues
Telecom, portant sur la cession par ce dernier de ses activitA©s tA©IA©coms et mA©dias, Bloomberg a
fait surgir les interrogations sur une opA®©ration atypique en Europe. EngagA®©e depuis 2012 en Autriche
avec le rachat d3€™Orange Austria par Three (groupe Hutchison), la consolidation des marchA©s
nationaux sA€™est depuis banalisA©e, |&€™Irlande et 12€™Allemagne AOtant passA©es de quatre A

trois opA©rateurs (voir La rem nA°32, p.37), quand 14€™|talie et e Royaume-Uni se sont engagA©s sur la
mA3me voie mais devront composer avec les autoritA©s europA©ennes de la concurrence.

Il reste que |&E™opA©ration franASaise est hors norme dans la mesure oA! c&€™est le numA©ro 1 qui
doit sB€™emparer du numA©ro 4 du marchA©, ce qui impose de cA©der trA"s vite la plupart des
activitA©s achetA©es aux numA©ros 2 et 3. Autant dire qUAE™il sAE™est agi pour Orange da€™ assainir
le marchA© franA8ais des tA©IA©coms plutA't que de chercher A y A©tendre sa domination,
|l&E™opA©ration devant permettre de limiter la concurrence et de faire remonter les prix des forfaits et les
marges des opA©rateurs, aors que la France est, depuis |&€™arrivA©e de Free Mobile en 2012, 18€™un
des pays au monde oA |e prix des forfaits est le plus bas.

Le 5 janvier 2016, Orange et Bouygues confirmaient leurs discussions et signaient un accord de
confidentialitA©, inaugurant officiellement le processus de rachat, seule 1&€™activitA© tA©IA©coms
A®tant concernA©e. Pour le numA®©ro 4 du marchA®©, 1&€™annonce de discussions officielles en vue
daE™une cession a constituA© une rupture, la vente de Bouygues Telecom ayant dA©jA A©chouA®© une
premiA‘re fois en 2014, Orange S%€™AGtant alors portA© candidat, et en 2015 quand Patrick Drahi a
proposA®©, via Altice, quelque 10 milliards d4€™euros pour prendre le contrA’le de la filiale du groupe
Bouygues.

Cette derniA"re offre aura d&€™ailleurs servi de rA©fA©rence pour la transaction envisagA©e par Orange
puisque la vente de Bouygues Telecom a AOtA© assortie de conditions en partie JA©JA formulA©es lors
de la proposition da€™Altice. La premiA re da&€™entre elles fut le prix, A savoir une valorisation de 10
milliards d4€™euros prenant en compte, moins la valeur rA©elle de Bouygues Telecom, que |3€™effet de
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la suppression da€™un acteur sur le marchA©, Orange ayant communiquA© sur 6 A 8 milliards de
crA©ation de valeur pour le marchA© franAS8ais des tAOIA©coms. Dans |1&€™opA©ration, Bouygues
Telecom devait Adtre payA© en actions Orange et en numA®©raire, Bouygues devant ensuite monter au
capital d&€™Orange.

Bouygues Telecom a A©galement demandA© que I&€™emploi soit prA©servA©, au moins pour ses
saariA©s, et a exigA© que le risque da&€™exA©cution de |2€™opA©ration ne soit pas supportA© par la
cible, mais bien par les acheteurs. En effet, |A&€™opA©ration A©tait dA€™emblA©e impossible s Orange
prenait seul le contrA’le de Bouygues Telecom, puisque 1&8E™opA©rateur historique aurait renforcA© sa
position de leader en dA©tenant plus de 50 % du marchA®© fixe et mobile. Free et SFR ont donc dA» Adre
intACressA©s A 13€™opAOration, le rachat de Bouygues Telecom par Orange devant se traduire ensuite
par une revente de clients et de sitesA SFR et A Free, afin de satisfaire |&€E™AutoritA© de la concurrence.

Finalement, 1286™opA®©ration n&€™aura pas eu lieu et Orange comme Bouygues Telecom ont, le ler

avril 2016, annoncA© |&€™A©chec de |1A€™opA©ration. La presse relaiera ensuite quelques confidences,
expliquant que les exigences A©levA©es de Free ont rendu trop difficile un accord. Enfin, I38€™Etat a sans
aucun doute une part de respon%\bllltA© dans cet A©chec, sa participation au capital da€™ Orange (23 %)
|&E™ayant conduit, par 1A€™intermA©diaire dA€™Emmanuel Macron, ministre de |8€™A®©conomie, A

demander A Bouygues de payer une prime pour entrer au capital d@€™Orange, A savoir accepter un
pourcentage de capital moins A©levA© que celui initidlement espAOrA© par Bouygues Telecom
(Bouygues Telecom espA©rait 15 % da€E™Orange). LAE™Etat a auss exigA© de Bouygues Telecom
quaE™il renonce A ses droits de vote double pendant dix ans et a voulu lui imposer une clause de stand still
pendant sept ans, A savoir |1&€™impossibilitA© pour le groupe Bouygues d&€™acheter des actions.
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De ce point de vue, |12&€™A©chec de 1&€™opA©ration peut se lire comme I14€™A©chec des acteurs
franA8ais du marchA© des tAGIA©coms A restructurer leur marchA© national, qui devrait donc rester
durablement un marchA© A quatre oAl les marges sont faibles, les promotions incessantes et
|&4E™investissement pA©nalisA©. La chute des valorisations boursiA“res des quatre acteurs du marchA®©,
le jour suivant 1&€™annonce de 126™A®©chec du rachat de Bouygues Telecom, tA©moigne da€™ailleurs
de la dA©ception engendrA©e par une opA©ration considAO©rA©e comme nA©cessaire, le marchA©
franA8ais AOtant 14€™un des plus concurrentiels au monde depuis |3€™arrivA©e en 2012 de Free Mobile.
La chute des vaeurs boursiA'res, inA©gale selon les acteurs, indique bien A©galement les forces et les
faiblesses de chacun.

Orange reste largement dominant, d&€™autant qua&E™il a une longueur d&€™avance significative sur le
marchA© de la fibre optique. Le groupe n&€™a ainsi perdu que 6,2 % pendant la sA©ance du 4 avril 2016.
Bouygues Telecom est |e plus petit et le plus fragile des opA©rateurs, maisil est protA©gA®© par le groupe
Bouygues qui |&E™abrite : il perd 13,4 %, moins qua€E™Illiad (Free) et Numericable-SFR. Free est
|&E™acteur le plus agressif sur le plan concurrentiel, ce qui 1&86™a avantagA©, mais il reste petit et ses
marges vont SBE™A©roder A mesure que le contrat da€™itinA©rance avec Orange va S&€™achever,
|&E™obligeant A investir massivement dans son rA©seau mobileA : la Bourse a sanctionnA®© llliad avec
un recul de 15,1 % du cours. Enfin, SFR reste puissant, bien install A© en deuxiAme position, mais sa
stratA©gie de remontA©e des marges lui a fait perdre un million de clients en un an, et les A©chA©ances
du remboursement de sa dette pourraient A terme le menacer, ce qui se traduit par une chute de 18 % du
cours de Bourse.

Autant dire que dA©sormais 1&€™attentisme va |&€™emporter et le premier A trA©bucher relancera la
consolidation du marchA© franAS8ais, car findement trois des quatre acteurs sont potentiellement
menacA©s A moyen terme. Enfin, 186™A©chec de [4€™opAOration pA©nalise les opAOrateurs
franA8ais quand ils envisagent leur expansion vers |&€™international, qui est pourtant 1&€™horizon
annoncA© de la consolidation. En effet, la duretA© du marchA© franA8ais entraA®ne une sous-
valorisation d&€™Orange, par exemple, dont la taille devrait pourtant lui permettre de participer pleinement
A laconsolidation du marchA© europA©en des tAOIA©coms.

SaE™gjoute A cette faible valorisation de 12€™opA®©rateur historique le rA’le prA©pondA©rant QUAE™y
joue |&E™Etat, via sa participation, puisquéE™Orange est |&€™un des rares acteurs historiques des
tA©IA©coms A devoir aigner sa stratA©gie sur des considA©rations parfois plus politiques
quaE™A©conomiques, les exigences du ministre de 1Z8™A©conomie dans 14€™opACration Bouygues
Telecom ne plaidant pas en faveur d@€™une vA©ritable indA©pendance de |&€™opA©rateur. Altice devra
de son cA"tA© faire avec SFR-Numericable, qui va avoir plus de mal que prA©vu A rembourser sa dette,
alors mA2me quaAE™A tice SBE™est massivement endettA© pour sBE™imposer sur le marchA© portugais
et amA®©ricain. Le risque est donc grand pour les acteurs franA8ais des tA©IA©coms de ne pas Adre en
mesure de participer aux nouvelles vagues de consolidation entre les diff A©rents pays europA©ens.
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Fin de cycle pour la consolidation du marchA®© eur opA©en des tA©IA©coms

InaugurA©e depuis 2012 avec le rachat da€™Orange Austria par Hutchison, la consolidation des
marchA©s nationaux des tA©IA©coms en Europe semble toucher A safin, et le passage de quatre A trois
opA®©rateurs sur le fixe ou le mobile semble A©galement ne plus devoir Adre syssA©matique. Seules les
fusions entre opA®©rateurs fixes et mobiles sont encore envisageables sereinement par les acteurs, car elles
rA©pondent A la logique de convergence sur le marchA© des tAOIA©coms sans trop modifier les
Ao©quilibres sur le marchA© mobile comme sur le marchA®© du fixe. Au moins les derniA res dA©cisions
de la Commission europA©enne traduisent-elles cette tendance, laissant A penser que la consolidation
devra dA©sormais sBE™imaginer entre pays et non sur le seul plan national. En effet, si Altice a pu
SAE™imposer au Portugal et Orange en Espagne avec le rachat de Jazztel (voir La rem nA°36, p.48), les
dA©cisions de la Commission menacent les rachats quand il SS€™agit de consolider un marchA© national
en limitant le nombre d&€™acteurs.

A 12E™A©vidence, la dA©cision la plus spectaculaire a AOtA© [&E€™interdiction du rachat d4€™O2 par
Three au Royaume-Uni, mA2me s la Commission europA©enne avait dA©jA dissuadA© le
rapprochement des activitA©s mobiles de Telenor et TeliaSonera au Danemark en septembre 2015. Le
marchA© britannique a en effet fait I3€™objet d4€™un mouvement rapide de consolidation fin 2014 et
dA©but 2015 avec [&€™annonce du rachat de 128€™opA©rateur mobile EE par 18€™opA®©rateur historique
BT, prA©sent sur le fixe, et I&€™annonce du passage de quatre A trois opA©rateurs mobiles, le numA©ro
4 (Three, groupe Hutchison) rachetant A Telefonicale numA©ro 3, 02 (voir LaremnA°33, p.31).

Le rachat dA€™EE par BT n&€™a pas posA© de problA"'me particulier, entrant dans le cadre de la
convergence fixe-mobile, et I1Z€™opA©ration a AOtA© autorisA©e le 15 janvier 2016 par |14€™autoritA©
britannique des marchA®©s et de la concurrence, qui a expliquA© dans son avis que |&€™opA©ration ne
limitait pas la concurrence sur le marchA© mobile. En revanche, le rachat d4€™O2 par Three limite
A©videmment la concurrence, ce quaE™elle n&€™a pas manquA© de pointer dA©but avril, indiquant que
|&E™opAO©ration allait entraA®ner une hausse des prix ou une baisse de la qualitA© de service, voire les
deux A la fois. L&E™autoritA© britannique des marchA©s a donc demandA© A la Commission
europA©enne chargA©e du dossier da€™envisager da€™imposer des concessions importantes aux
opAOrateurs pouvant permettre notamment 126™A©mergence d4€™un nouveau quatriA me acteur sur le
marchA© du mobile au Royaume-Uni.

Las, la Commission europA©enne a tout simplement mis son veto au projet de fusion dans une dA©cision
rendue le 11 mai 2016. Cette dA©cision ne met pas fin A la consolidation du marchA®© britannique des
tA©IA©coms, mais elle oblige de facto A une consolidation fixe-mobile ou tAGIA©coms-tAGIA©vision,
Liberty Media ou Sky pouvant Adre intA©ressA©s par le rachat d%€™O02, et mA3me Free, parfois
A©voquA©, qui cherche A rA©pliquer sa stratA©gie en dehors de |&€™Hexagone.

La consolidation du marchA®© italien du mobile pourrait Are A son tour remise en question. AprA”s
|&E™annonce en aoAx»t 2015 de la fusion entre les numA®©ros 3 et 4 du marchA© du mobile, Wind
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(VimpelCom) et 3 Italia (Hutchison) (voir La rem nA°36, p.48), la Commission europA©enne a
A©galement dA©CIdA®, e 30 mars 2016, d4€™ouvrir une enquAde approfondie sur |&€™opA©ration de
concentration, qui pourrait remettre en question le passage de quatre A trois opA®©rateurs de
tA©IA©phonie mobile dans la pA©ninsule.

A [3E™inverse, sur le marchA© nA©erlandais, |&€™annonce du rapprochement des activitA©s de Liberty

Global, dA©tenteur du cA¢blo-opA©rateur Ziggo, et des activitA©s de tAG©IA©phonie mobile de Vodafone
devrait soulever moins de problA"mes de concurrence. AprA’s avoir renoncA© en 2015 A un
rapprochement paneuropA©en du cA¢ble de Liberty Globa avec la tA©IA©phonie mobile de Vodafone,
les deux groupes ont trouvA© un premier terrain da€™entente sur 14€™un des marchA©s oAl ils opA rent,
les Pays-Bas. Le 16 fA©vrier 2016, ils ont ainsi annoncA© la crA©ation de leur coentreprise afin de donner
naissance au premier opA©rateur intA©grA© des Pays-Bas, avec 44 % du marchA© de 1&8€™accA"'s A

|&E™internet, devant [3€™opA©rateur historique KPN (41 % du marchA© de 1&€™accA's A

|&€™internet, mais leader sur le marchA© de latA©IA©phonie mobile).

L&E™opACration a AOtA©® prA©sentA©e comme favorable A la concurrence puisquaE™elle permettra
au nouvel ensemble de proposer des offres intA©grA©es (internet fixe et mobile, tA©IAOvision) et
concurrentielles face A 1&€™opA©rateur historique. La filiale hollandaise de Vodafone A©tant plus petite
que Ziggo, Vodafone versera par ailleurs un milliard d@€™euros A Liberty Global afin que la joint-venture
(coentreprise) soit A©quilibrA©e. KPN, fragilisA© par sa dette et qui avait dA» se rA©soudre A vendre sa
filiale belge A Liberty Globa en avril 2015, devra probablement se trouver un aliA© pour rA©sister au
nouvel ensemble, Altice ayant dA©jA A©voquA© son intA©rA% pour |3€E™opAOrateur historique
hollandais.

A [3E™exception des quelques pays 0A! la convergence fixe-mobile doit encore conduire A la
consolidation du marchA®©, la concentration du marchA© des tA©IA©communications en Europe pourrait
donc bien devoir dA©sormais passer par des rapprochements transnationaux, plutAt que par la limitation
du nombre da€™acteurs dans chaque pays. Complexes, les opA©rations europA©ennes pourraient
A©galement devenir plus rares A mesure que les grands acteurs du secteur trouveront les moyens de se
dA©velopper sur da€™autres continents.

Orange renfor ce sa pr A©sence africaine et dA©veloppe ses activitA©s bancaires

L&E™impossibilitA© de consolider le marchA© franA8ais fragilise Orange, le groupe AOtant
pAOGNalisA© par une dA©cote liA©e A son marchA© national, et en partie aussi par la prA©sence de
|4€™Etat franA8ais A son capital. Sur da€™autres marchA©s, notamment en Afrique francophone, cet
inconvA©nient peut Adre un avantage. Il reste que le dA©vel oppement rapide d&€™Orange en Afrique et
au Moyen-Orient fait de ces nouvelles activitA©s un pA’le indA©pendant de croissance qui, filialisA©,
reprA©senterait un opA©rateur intAO©grA© puissant.

AprA’”s avoir, en 2015, pris le contrA’le de Meditel au Maroc et A%re entrA© en nA©gociations exclusives
avec Bharti Airtel pour lui racheter ses filiales au Burkina Faso, au Congo, au Tchad et en Sierra Leone (
voir LaremnA°36, p.48

Page 6


https://la-rem.com/2015/12/02/concentration-e-des-telecoms/
https://la-rem.com/2015/12/02/concentration-e-des-telecoms/

larem

La revue europA©enne des mA©dias et du numA©rique

), Orange a annoncA©, le 13 janvier 2016, sBE™Are finalement mis d&€™accord sur |e rachat des filiales
au Burkina Faso et en Sierra Leone, qui ensemble rA©alisent un chiffre da€™affaires de 275 millions
da&€™euros.

La veille, le 12 janvier 2016, le groupe annonAS8ait 1&€™acquisition de Cellcom, deuxiA me opA©rateur
mobile du LibA©ria. AnnoncA© en fAOvrier et finalisA© le 21 avril 2016, le rachat de |A€™opA©rateur
Tigo en RA©publique dA©mocratique du Congo (RDC) complAte cette SA©rie d&€™acquisitions. Pour
243 millions da€™euros versA©s A 1&€™opA©rateur luxembourgeois Millicom, Orange S3€™impose
avec Tigo comme un acteur crA©dible sur le marchA© du mobile en RDC. AprA’s la fusion d4€™QOrange
RDC et de Tigo, Orange contrA’lera en effet 26 % du marchA©, derriAre Vodafone et Airtel qui
contrA’lent chacun environ 33A % du marchA®©.

Une fois ces quatre opA©rations finalisA©es, Orange sera prA©sent dans 22 pays en Afrique et au Moyen-
Orient. Il y comptera prA”s de 130 millions d&€™abonnA®©s, pour un chiffre d&€™affaires de plus de 6
milliards d4€™euros, soit 15A % du chiffre da€™affaires total du groupe. Et cette part devrait augmenter
rapidement parce que de nombreux pays africains affichent des taux de croissance trA”s importants, la
population A©tant encore peu AOquipA©e. Ainsi, aors que le taux de pAOnA®©tration du mobile frA’le
les 100 % en Tunisie et au Maroc, il est infA©rieur A 50 % en RDC.

L a croissance A©conomique aidant, Orange pourra A©galement s3€™assurer de la montA©e en gamme de
ses clients afin d&€™augmenter le revenu par abonnA©, gA©nA©ralement faible dans la mesure oAl le
mobile en Afrique repose essentiellement sur le marchA© des cartes prA©payA©es. Afin da€™inverser
progressivement cette tendance, Orange commercialise depuis 2016 un smartphone low cost dans 19 pays
africains oAt il est prA©sent, en partenariat avec Google qui y intA gre par dA©faut ses applications.
L&E™objectif est de convertir ses clients A [8€™internet mobile pour mieux les fidA®©liser.

La fidA©lisation passe A©galement par le dA©ploiement des activitA©s de banque mobile avec Orange
Money, qui compte 16 millions de clients en Afrique, de nombreux Africains n&€™ayant pas de compte en
banque et trouvant dans ces transactions financiA res SA©curisA©es sur mobile un moyen efficace de
gAGrer leurs paiements. Orange Money devrait da€™ailleurs se dA©ployer davantage encore avec
[&E™investissement d&€™Orange dans Africa Internet Group. Pour 75 millions d&€™euros, Orange est
entrA© en avril 2016 au capital de la seule licorne africaine, laquelle dispose de 71 sociAGtA©s
essentiellement dans le commerce en ligne, dont 14€™Amazon africain, A savoir Jumia. Cette derniA're
sociAOtA© maA®trise la distribution sur le continent, oAl les infrastructures ne sont pourtant pas encore
totalement adaptA©es, et va proposer Orange Money comme moyen de paiement.

Ces opA©rations permettent A Orange da€™A®tendre son influence en Afrique, que le groupe entend
A©gaement renforcer par 12€™imposition d&€™une marque unique partout oA il est prA©sent. Ainsi, en
mars 2016, Mobinil et ses 33 millions de clients sont devenus Orange Egypte, le marocain Meditel devant
suivre. En Europe, c&€™est Mobistar, la filide belge de [18€™opA©rateur, qui est passA©e sous la
banniA“re da&€™Orange en ma 2016, findisant 1&€™intA©gration des activitA©s europA©ennes
da&€™Orange sous une marque unique. L&E™Europe sera aussi le terrain sur lequel Orange compte devenir
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un opAOrateur intA©grA© de banque mobile et de tA©IA©communications. Orange est en effet entrA©,
dA®©but janvier 2016, en nA©gociations exclusives avec Groupama afin de lui racheter 65 % de sa filiade
Groupama Banque et de dA©ployer dAs 2017 Orange Banque en France. LAE™opA®©rateur compte ains
proposer une offre plus complA“te A ses clients, comme |&€™assureur Groupama qui avait essayA© de
diversifier ses activitA©s en proposant un service bancaire en ligne A ses assurA©s, disponible dans une
offre intAOgrA©e.
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