
TÃ©lÃ©coms : lâ€™Europe Ã  gÃ©omÃ©trie variable

Description

AprÃ¨s lâ€™Ã©chec du rachat de Bouygues Telecom par Orange, dâ€™autres fusions sont interdites 
ou menacÃ©es en Europe au nom du maintien de la concurrence. En Afrique, Orange poursuit en 
revanche son expansion.

Consolidation du marchÃ© franÃ§ais : Orange manque une occasion

En rÃ©vÃ©lant, le 7 dÃ©cembre 2015, lâ€™existence de nÃ©gociations entre Orange et Bouygues
Telecom, portant sur la cession par ce dernier de ses activitÃ©s tÃ©lÃ©coms et mÃ©dias, Bloomberg a
fait surgir les interrogations sur une opÃ©ration atypique en Europe. EngagÃ©e depuis 2012 en Autriche
avec le rachat dâ€™Orange Austria par Three (groupe Hutchison), la consolidation des marchÃ©s
nationaux sâ€™est depuis banalisÃ©e, lâ€™Irlande et lâ€™Allemagne Ã©tant passÃ©es de quatre Ã 
trois opÃ©rateurs (voir La rem nÂ°32, p.37), quand lâ€™Italie et le Royaume-Uni se sont engagÃ©s sur la
mÃªme voie mais devront composer avec les autoritÃ©s europÃ©ennes de la concurrence.

Il reste que lâ€™opÃ©ration franÃ§aise est hors norme dans la mesure oÃ¹ câ€™est le numÃ©ro 1 qui
doit sâ€™emparer du numÃ©ro 4 du marchÃ©, ce qui impose de cÃ©der trÃ¨s vite la plupart des
activitÃ©s achetÃ©es aux numÃ©ros 2 et 3. Autant dire quâ€™il sâ€™est agi pour Orange dâ€™assainir
le marchÃ© franÃ§ais des tÃ©lÃ©coms plutÃ´t que de chercher Ã  y Ã©tendre sa domination,
lâ€™opÃ©ration devant permettre de limiter la concurrence et de faire remonter les prix des forfaits et les
marges des opÃ©rateurs, alors que la France est, depuis lâ€™arrivÃ©e de Free Mobile en 2012, lâ€™un
des pays au monde oÃ¹ le prix des forfaits est le plus bas.

Le 5 janvier 2016, Orange et Bouygues confirmaient leurs discussions et signaient un accord de
confidentialitÃ©, inaugurant officiellement le processus de rachat, seule lâ€™activitÃ© tÃ©lÃ©coms
Ã©tant concernÃ©e. Pour le numÃ©ro 4 du marchÃ©, lâ€™annonce de discussions officielles en vue
dâ€™une cession a constituÃ© une rupture, la vente de Bouygues Telecom ayant dÃ©jÃ  Ã©chouÃ© une
premiÃ¨re fois en 2014, Orange sâ€™Ã©tant alors portÃ© candidat, et en 2015 quand Patrick Drahi a
proposÃ©, via Altice, quelque 10 milliards dâ€™euros pour prendre le contrÃ´le de la filiale du groupe
Bouygues.

Cette derniÃ¨re offre aura dâ€™ailleurs servi de rÃ©fÃ©rence pour la transaction envisagÃ©e par Orange
puisque la vente de Bouygues Telecom a Ã©tÃ© assortie de conditions en partie dÃ©jÃ  formulÃ©es lors
de la proposition dâ€™Altice. La premiÃ¨re dâ€™entre elles fut le prix, Ã  savoir une valorisation de 10
milliards dâ€™euros prenant en compte, moins la valeur rÃ©elle de Bouygues Telecom, que lâ€™effet de

La revue europÃ©enne des mÃ©dias et du numÃ©rique

Page 1

https://la-rem.com/2015/01/14/telecoms-leurope-accepte-la-consolidation-pour-rattraper-son-retard/


la suppression dâ€™un acteur sur le marchÃ©, Orange ayant communiquÃ© sur 6 Ã  8 milliards de
crÃ©ation de valeur pour le marchÃ© franÃ§ais des tÃ©lÃ©coms. Dans lâ€™opÃ©ration, Bouygues
Telecom devait Ãªtre payÃ© en actions Orange et en numÃ©raire, Bouygues devant ensuite monter au
capital dâ€™Orange.

Bouygues Telecom a Ã©galement demandÃ© que lâ€™emploi soit prÃ©servÃ©, au moins pour ses
salariÃ©s, et a exigÃ© que le risque dâ€™exÃ©cution de lâ€™opÃ©ration ne soit pas supportÃ© par la
cible, mais bien par les acheteurs. En effet, lâ€™opÃ©ration Ã©tait dâ€™emblÃ©e impossible si Orange
prenait seul le contrÃ´le de Bouygues Telecom, puisque lâ€™opÃ©rateur historique aurait renforcÃ© sa
position de leader en dÃ©tenant plus de 50 % du marchÃ© fixe et mobile. Free et SFR ont donc dÃ» Ãªtre
intÃ©ressÃ©s Ã  lâ€™opÃ©ration, le rachat de Bouygues Telecom par Orange devant se traduire ensuite
par une revente de clients et de sites Ã  SFR et Ã  Free, afin de satisfaire lâ€™AutoritÃ© de la concurrence.

Finalement, lâ€™opÃ©ration nâ€™aura pas eu lieu et Orange comme Bouygues Telecom ont, le 1er 
avril 2016, annoncÃ© lâ€™Ã©chec de lâ€™opÃ©ration. La presse relaiera ensuite quelques confidences,
expliquant que les exigences Ã©levÃ©es de Free ont rendu trop difficile un accord. Enfin, lâ€™Etat a sans
aucun doute une part de responsabilitÃ© dans cet Ã©chec, sa participation au capital dâ€™Orange (23 %)
lâ€™ayant conduit, par lâ€™intermÃ©diaire dâ€™Emmanuel Macron, ministre de lâ€™Ã©conomie, Ã 
demander Ã  Bouygues de payer une prime pour entrer au capital dâ€™Orange, Ã  savoir accepter un
pourcentage de capital moins Ã©levÃ© que celui initialement espÃ©rÃ© par Bouygues Telecom
(Bouygues Telecom espÃ©rait 15 % dâ€™Orange). Lâ€™Etat a aussi exigÃ© de Bouygues Telecom
quâ€™il renonce Ã  ses droits de vote double pendant dix ans et a voulu lui imposer une clause de stand still
pendant sept ans, Ã  savoir lâ€™impossibilitÃ© pour le groupe Bouygues dâ€™acheter des actions.
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De ce point de vue, lâ€™Ã©chec de lâ€™opÃ©ration peut se lire comme lâ€™Ã©chec des acteurs 
franÃ§ais du marchÃ© des tÃ©lÃ©coms Ã  restructurer leur marchÃ© national, qui devrait donc rester
durablement un marchÃ© Ã  quatre oÃ¹ les marges sont faibles, les promotions incessantes et
lâ€™investissement pÃ©nalisÃ©. La chute des valorisations boursiÃ¨res des quatre acteurs du marchÃ©,
le jour suivant lâ€™annonce de lâ€™Ã©chec du rachat de Bouygues Telecom, tÃ©moigne dâ€™ailleurs
de la dÃ©ception engendrÃ©e par une opÃ©ration considÃ©rÃ©e comme nÃ©cessaire, le marchÃ©
franÃ§ais Ã©tant lâ€™un des plus concurrentiels au monde depuis lâ€™arrivÃ©e en 2012 de Free Mobile.
La chute des valeurs boursiÃ¨res, inÃ©gale selon les acteurs, indique bien Ã©galement les forces et les
faiblesses de chacun.

Orange reste largement dominant, dâ€™autant quâ€™il a une longueur dâ€™avance significative sur le
marchÃ© de la fibre optique. Le groupe nâ€™a ainsi perdu que 6,2 % pendant la sÃ©ance du 4 avril 2016.
Bouygues Telecom est le plus petit et le plus fragile des opÃ©rateurs, mais il est protÃ©gÃ© par le groupe
Bouygues qui lâ€™abrite : il perd 13,4 %, moins quâ€™Illiad (Free) et Numericable-SFR. Free est
lâ€™acteur le plus agressif sur le plan concurrentiel, ce qui lâ€™a avantagÃ©, mais il reste petit et ses
marges vont sâ€™Ã©roder Ã  mesure que le contrat dâ€™itinÃ©rance avec Orange va sâ€™achever,
lâ€™obligeant Ã  investir massivement dans son rÃ©seau mobileÂ : la Bourse a sanctionnÃ© Illiad avec
un recul de 15,1 % du cours. Enfin, SFR reste puissant, bien installÃ© en deuxiÃ¨me position, mais sa
stratÃ©gie de remontÃ©e des marges lui a fait perdre un million de clients en un an, et les Ã©chÃ©ances
du remboursement de sa dette pourraient Ã  terme le menacer, ce qui se traduit par une chute de 18 % du
cours de Bourse.

Autant dire que dÃ©sormais lâ€™attentisme va lâ€™emporter et le premier Ã  trÃ©bucher relancera la
consolidation du marchÃ© franÃ§ais, car finalement trois des quatre acteurs sont potentiellement
menacÃ©s Ã  moyen terme. Enfin, lâ€™Ã©chec de lâ€™opÃ©ration pÃ©nalise les opÃ©rateurs
franÃ§ais quand ils envisagent leur expansion vers lâ€™international, qui est pourtant lâ€™horizon
annoncÃ© de la consolidation. En effet, la duretÃ© du marchÃ© franÃ§ais entraÃ®ne une sous-
valorisation dâ€™Orange, par exemple, dont la taille devrait pourtant lui permettre de participer pleinement
Ã  la consolidation du marchÃ© europÃ©en des tÃ©lÃ©coms.

Sâ€™ajoute Ã  cette faible valorisation de lâ€™opÃ©rateur historique le rÃ´le prÃ©pondÃ©rant quâ€™y
joue lâ€™Etat, via sa participation, puisquâ€™Orange est lâ€™un des rares acteurs historiques des
tÃ©lÃ©coms Ã  devoir aligner sa stratÃ©gie sur des considÃ©rations parfois plus politiques
quâ€™Ã©conomiques, les exigences du ministre de lâ€™Ã©conomie dans lâ€™opÃ©ration Bouygues
Telecom ne plaidant pas en faveur dâ€™une vÃ©ritable indÃ©pendance de lâ€™opÃ©rateur. Altice devra
de son cÃ´tÃ© faire avec SFR-Numericable, qui va avoir plus de mal que prÃ©vu Ã  rembourser sa dette,
alors mÃªme quâ€™Altice sâ€™est massivement endettÃ© pour sâ€™imposer sur le marchÃ© portugais
et amÃ©ricain. Le risque est donc grand pour les acteurs franÃ§ais des tÃ©lÃ©coms de ne pas Ãªtre en
mesure de participer aux nouvelles vagues de consolidation entre les diffÃ©rents pays europÃ©ens.
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Fin de cycle pour la consolidation du marchÃ© europÃ©en des tÃ©lÃ©coms

InaugurÃ©e depuis 2012 avec le rachat dâ€™Orange Austria par Hutchison, la consolidation des
marchÃ©s nationaux des tÃ©lÃ©coms en Europe semble toucher Ã  sa fin, et le passage de quatre Ã  trois
opÃ©rateurs sur le fixe ou le mobile semble Ã©galement ne plus devoir Ãªtre systÃ©matique. Seules les
fusions entre opÃ©rateurs fixes et mobiles sont encore envisageables sereinement par les acteurs, car elles
rÃ©pondent Ã  la logique de convergence sur le marchÃ© des tÃ©lÃ©coms sans trop modifier les
Ã©quilibres sur le marchÃ© mobile comme sur le marchÃ© du fixe. Au moins les derniÃ¨res dÃ©cisions
de la Commission europÃ©enne traduisent-elles cette tendance, laissant Ã  penser que la consolidation 
devra dÃ©sormais sâ€™imaginer entre pays et non sur le seul plan national. En effet, si Altice a pu
sâ€™imposer au Portugal et Orange en Espagne avec le rachat de Jazztel (voir La rem nÂ°36, p.48), les
dÃ©cisions de la Commission menacent les rachats quand il sâ€™agit de consolider un marchÃ© national
en limitant le nombre dâ€™acteurs.

A lâ€™Ã©vidence, la dÃ©cision la plus spectaculaire a Ã©tÃ© lâ€™interdiction du rachat dâ€™O2 par 
Three au Royaume-Uni, mÃªme si la Commission europÃ©enne avait dÃ©jÃ  dissuadÃ© le
rapprochement des activitÃ©s mobiles de Telenor et TeliaSonera au Danemark en septembre 2015. Le
marchÃ© britannique a en effet fait lâ€™objet dâ€™un mouvement rapide de consolidation fin 2014 et
dÃ©but 2015 avec lâ€™annonce du rachat de lâ€™opÃ©rateur mobile EE par lâ€™opÃ©rateur historique
BT, prÃ©sent sur le fixe, et lâ€™annonce du passage de quatre Ã  trois opÃ©rateurs mobiles, le numÃ©ro
4 (Three, groupe Hutchison) rachetant Ã  Telefonica le numÃ©ro 3, O2 (voir La rem nÂ°33, p.31).

Le rachat dâ€™EE par BT nâ€™a pas posÃ© de problÃ¨me particulier, entrant dans le cadre de la
convergence fixe-mobile, et lâ€™opÃ©ration a Ã©tÃ© autorisÃ©e le 15 janvier 2016 par lâ€™autoritÃ©
britannique des marchÃ©s et de la concurrence, qui a expliquÃ© dans son avis que lâ€™opÃ©ration ne
limitait pas la concurrence sur le marchÃ© mobile. En revanche, le rachat dâ€™O2 par Three limite
Ã©videmment la concurrence, ce quâ€™elle nâ€™a pas manquÃ© de pointer dÃ©but avril, indiquant que
lâ€™opÃ©ration allait entraÃ®ner une hausse des prix ou une baisse de la qualitÃ© de service, voire les
deux Ã  la fois. Lâ€™autoritÃ© britannique des marchÃ©s a donc demandÃ© Ã  la Commission
europÃ©enne chargÃ©e du dossier dâ€™envisager dâ€™imposer des concessions importantes aux
opÃ©rateurs pouvant permettre notamment lâ€™Ã©mergence dâ€™un nouveau quatriÃ¨me acteur sur le
marchÃ© du mobile au Royaume-Uni.

Las, la Commission europÃ©enne a tout simplement mis son veto au projet de fusion dans une dÃ©cision
rendue le 11 mai 2016. Cette dÃ©cision ne met pas fin Ã  la consolidation du marchÃ© britannique des
tÃ©lÃ©coms, mais elle oblige de facto Ã  une consolidation fixe-mobile ou tÃ©lÃ©coms-tÃ©lÃ©vision,
Liberty Media ou Sky pouvant Ãªtre intÃ©ressÃ©s par le rachat dâ€™O2, et mÃªme Free, parfois
Ã©voquÃ©, qui cherche Ã  rÃ©pliquer sa stratÃ©gie en dehors de lâ€™Hexagone.

La consolidation du marchÃ© italien du mobile pourrait Ãªtre Ã  son tour remise en question. AprÃ¨s
lâ€™annonce en aoÃ»t 2015 de la fusion entre les numÃ©ros 3 et 4 du marchÃ© du mobile, Wind
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(VimpelCom) et 3 Italia (Hutchison) (voir La rem nÂ°36, p.48), la Commission europÃ©enne a
Ã©galement dÃ©cidÃ©, le 30 mars 2016, dâ€™ouvrir une enquÃªte approfondie sur lâ€™opÃ©ration de
concentration, qui pourrait remettre en question le passage de quatre Ã  trois opÃ©rateurs de
tÃ©lÃ©phonie mobile dans la pÃ©ninsule.

A lâ€™inverse, sur le marchÃ© nÃ©erlandais, lâ€™annonce du rapprochement des activitÃ©s de Liberty 
Global, dÃ©tenteur du cÃ¢blo-opÃ©rateur Ziggo, et des activitÃ©s de tÃ©lÃ©phonie mobile de Vodafone
devrait soulever moins de problÃ¨mes de concurrence. AprÃ¨s avoir renoncÃ© en 2015 Ã  un
rapprochement paneuropÃ©en du cÃ¢ble de Liberty Global avec la tÃ©lÃ©phonie mobile de Vodafone,
les deux groupes ont trouvÃ© un premier terrain dâ€™entente sur lâ€™un des marchÃ©s oÃ¹ ils opÃ¨rent,
les Pays-Bas. Le 16 fÃ©vrier 2016, ils ont ainsi annoncÃ© la crÃ©ation de leur coentreprise afin de donner
naissance au premier opÃ©rateur intÃ©grÃ© des Pays-Bas, avec 44 % du marchÃ© de lâ€™accÃ¨s Ã 
lâ€™internet, devant lâ€™opÃ©rateur historique KPN (41 % du marchÃ© de lâ€™accÃ¨s Ã 
lâ€™internet, mais leader sur le marchÃ© de la tÃ©lÃ©phonie mobile).

Lâ€™opÃ©ration a Ã©tÃ© prÃ©sentÃ©e comme favorable Ã  la concurrence puisquâ€™elle permettra
au nouvel ensemble de proposer des offres intÃ©grÃ©es (internet fixe et mobile, tÃ©lÃ©vision) et
concurrentielles face Ã  lâ€™opÃ©rateur historique. La filiale hollandaise de Vodafone Ã©tant plus petite
que Ziggo, Vodafone versera par ailleurs un milliard dâ€™euros Ã  Liberty Global afin que la joint-venture
(coentreprise) soit Ã©quilibrÃ©e. KPN, fragilisÃ© par sa dette et qui avait dÃ» se rÃ©soudre Ã  vendre sa
filiale belge Ã  Liberty Global en avril 2015, devra probablement se trouver un alliÃ© pour rÃ©sister au
nouvel ensemble, Altice ayant dÃ©jÃ  Ã©voquÃ© son intÃ©rÃªt pour lâ€™opÃ©rateur historique
hollandais.

A lâ€™exception des quelques pays oÃ¹ la convergence fixe-mobile doit encore conduire Ã  la
consolidation du marchÃ©, la concentration du marchÃ© des tÃ©lÃ©communications en Europe pourrait
donc bien devoir dÃ©sormais passer par des rapprochements transnationaux, plutÃ´t que par la limitation
du nombre dâ€™acteurs dans chaque pays. Complexes, les opÃ©rations europÃ©ennes pourraient
Ã©galement devenir plus rares Ã  mesure que les grands acteurs du secteur trouveront les moyens de se
dÃ©velopper sur dâ€™autres continents.

Orange renforce sa prÃ©sence africaine et dÃ©veloppe ses activitÃ©s bancaires

Lâ€™impossibilitÃ© de consolider le marchÃ© franÃ§ais fragilise Orange, le groupe Ã©tant
pÃ©nalisÃ© par une dÃ©cote liÃ©e Ã  son marchÃ© national, et en partie aussi par la prÃ©sence de
lâ€™Etat franÃ§ais Ã  son capital. Sur dâ€™autres marchÃ©s, notamment en Afrique francophone, cet
inconvÃ©nient peut Ãªtre un avantage. Il reste que le dÃ©veloppement rapide dâ€™Orange en Afrique et 
au Moyen-Orient fait de ces nouvelles activitÃ©s un pÃ´le indÃ©pendant de croissance qui, filialisÃ©,
reprÃ©senterait un opÃ©rateur intÃ©grÃ© puissant.

AprÃ¨s avoir, en 2015, pris le contrÃ´le de Meditel au Maroc et Ãªtre entrÃ© en nÃ©gociations exclusives
avec Bharti Airtel pour lui racheter ses filiales au Burkina Faso, au Congo, au Tchad et en Sierra Leone (
voir La rem nÂ°36, p.48
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), Orange a annoncÃ©, le 13 janvier 2016, sâ€™Ãªtre finalement mis dâ€™accord sur le rachat des filiales
au Burkina Faso et en Sierra Leone, qui ensemble rÃ©alisent un chiffre dâ€™affaires de 275 millions
dâ€™euros.

La veille, le 12 janvier 2016, le groupe annonÃ§ait lâ€™acquisition de Cellcom, deuxiÃ¨me opÃ©rateur
mobile du LibÃ©ria. AnnoncÃ© en fÃ©vrier et finalisÃ© le 21 avril 2016, le rachat de lâ€™opÃ©rateur
Tigo en RÃ©publique dÃ©mocratique du Congo (RDC) complÃ¨te cette sÃ©rie dâ€™acquisitions. Pour
243 millions dâ€™euros versÃ©s Ã  lâ€™opÃ©rateur luxembourgeois Millicom, Orange sâ€™impose
avec Tigo comme un acteur crÃ©dible sur le marchÃ© du mobile en RDC. AprÃ¨s la fusion dâ€™Orange
RDC et de Tigo, Orange contrÃ´lera en effet 26 % du marchÃ©, derriÃ¨re Vodafone et Airtel qui
contrÃ´lent chacun environ 33Â % du marchÃ©.

Une fois ces quatre opÃ©rations finalisÃ©es, Orange sera prÃ©sent dans 22 pays en Afrique et au Moyen-
Orient. Il y comptera prÃ¨s de 130 millions dâ€™abonnÃ©s, pour un chiffre dâ€™affaires de plus de 6
milliards dâ€™euros, soit 15Â % du chiffre dâ€™affaires total du groupe. Et cette part devrait augmenter
rapidement parce que de nombreux pays africains affichent des taux de croissance trÃ¨s importants, la
population Ã©tant encore peu Ã©quipÃ©e. Ainsi, alors que le taux de pÃ©nÃ©tration du mobile frÃ´le
les 100 % en Tunisie et au Maroc, il est infÃ©rieur Ã  50 % en RDC.

La croissance Ã©conomique aidant, Orange pourra Ã©galement sâ€™assurer de la montÃ©e en gamme de
ses clients afin dâ€™augmenter le revenu par abonnÃ©, gÃ©nÃ©ralement faible dans la mesure oÃ¹ le
mobile en Afrique repose essentiellement sur le marchÃ© des cartes prÃ©payÃ©es. Afin dâ€™inverser
progressivement cette tendance, Orange commercialise depuis 2016 un smartphone low cost dans 19 pays
africains oÃ¹ il est prÃ©sent, en partenariat avec Google qui y intÃ¨gre par dÃ©faut ses applications.
Lâ€™objectif est de convertir ses clients Ã  lâ€™internet mobile pour mieux les fidÃ©liser.

La fidÃ©lisation passe Ã©galement par le dÃ©ploiement des activitÃ©s de banque mobile avec Orange
Money, qui compte 16 millions de clients en Afrique, de nombreux Africains nâ€™ayant pas de compte en
banque et trouvant dans ces transactions financiÃ¨res sÃ©curisÃ©es sur mobile un moyen efficace de
gÃ©rer leurs paiements. Orange Money devrait dâ€™ailleurs se dÃ©ployer davantage encore avec
lâ€™investissement dâ€™Orange dans Africa Internet Group. Pour 75 millions dâ€™euros, Orange est
entrÃ© en avril 2016 au capital de la seule licorne africaine, laquelle dispose de 71 sociÃ©tÃ©s
essentiellement dans le commerce en ligne, dont lâ€™Amazon africain, Ã  savoir Jumia. Cette derniÃ¨re
sociÃ©tÃ© maÃ®trise la distribution sur le continent, oÃ¹ les infrastructures ne sont pourtant pas encore
totalement adaptÃ©es, et va proposer Orange Money comme moyen de paiement.

Ces opÃ©rations permettent Ã  Orange dâ€™Ã©tendre son influence en Afrique, que le groupe entend
Ã©galement renforcer par lâ€™imposition dâ€™une marque unique partout oÃ¹ il est prÃ©sent. Ainsi, en
mars 2016, Mobinil et ses 33 millions de clients sont devenus Orange Egypte, le marocain Meditel devant
suivre. En Europe, câ€™est Mobistar, la filiale belge de lâ€™opÃ©rateur, qui est passÃ©e sous la
banniÃ¨re dâ€™Orange en mai 2016, finalisant lâ€™intÃ©gration des activitÃ©s europÃ©ennes
dâ€™Orange sous une marque unique. Lâ€™Europe sera aussi le terrain sur lequel Orange compte devenir
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un opÃ©rateur intÃ©grÃ© de banque mobile et de tÃ©lÃ©communications. Orange est en effet entrÃ©,
dÃ©but janvier 2016, en nÃ©gociations exclusives avec Groupama afin de lui racheter 65 % de sa filiale
Groupama Banque et de dÃ©ployer dÃ¨s 2017 Orange Banque en France. Lâ€™opÃ©rateur compte ainsi
proposer une offre plus complÃ¨te Ã  ses clients, comme lâ€™assureur Groupama qui avait essayÃ© de
diversifier ses activitÃ©s en proposant un service bancaire en ligne Ã  ses assurÃ©s, disponible dans une
offre intÃ©grÃ©e.
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