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Altice joue plus que jamais la convergence

Description

L&€E™introduction en Bourse da€™Altice USA annonce la reprise des acquisitions amACricaines
dans le cA¢ble, alors quaE™Altice se renforce dans les mA©dias et la publicitA©, les deux autres
piliersdu groupe.

Avec un chiffre da€™affaires de 23,91 milliards d&€™euros, en 2016, Altice affiche des performances A

|l&€™A©chelle internationale (Portugal, IsraA«l, RA©publique dominicaine), aux A%otats-Unis, deuxiA me
contributeur au chiffre da&€™affaires, mais pas en France avec SFR, qui reste toutefois le plus gros
contributeur au sein de 1a&€™ensemble. Quant au rA©sultat brut da€™exploitation, seul SFR est en repli,
alors que les activitA©s amA©ricaines font preuve d&€™un vA©ritable dynamisme. Altice USA fA©dA re
Suddenlink, rachetA© en dA©cembre 2015, et Cablevision, rachetA© en juin 2016 (voirA La remA nA°36,

p.48). Les deux cA¢blo-opA©rateurs cumulent 5 millions da&€™abonnA®©s, ce qui classe |&€™ensemble au
quatriA"me rang sur le marchA© amA®©ricain, magrA© une part de marchA© deA 2 %A seulement, loin
derriAre Comcast (29 millions d&€™abonnA©s) et Charter Communications (21,5 millions
da€™abonnA©s), mais tout proche du troisiA me acteur, Cox Communication (6,2 A millions de clients).

Le reste du marchA© est A©clatA© en une multitude de petits opA©rateurs rA©gionaux, la consolidation
du marchA© du cA¢ble aux A%otats-Unis AGtant de ce point de vue inA©vitable, d&€™autant plus que
leA cord cuttingA (voirA La remA nA°38-39, p.55) fragilise les opA©rateurs les moins solides.
Ainsi,A malgrA© une part de marchA© limitA©e, Altice USA s&€™impose comme un acteur de la
consolidation A venir, dd€™autant plus quaE™Altice a intA©rA% A se dA©velopper sur le marchA©
amAO©ricain, oAl les perspectives de croissance sont importantes et la rentabilitA© encore AGlevA©e (20
%A de rentabilitA© pour Suddenlink et plus de 30 %A de rentabilitA© pour Cablevision). A€ |&€™inverse,
avec 30 %A du marchA© en France, SFR ne peut guAre espA©rer une croissance rapide et forte, et doit se
rA©soudre A dA©fendre ses parts de marchA© et A augmenter le revenu moyen par abonnA© pour
augmenter son chiffre da€™affaires. Ces perspectives et ces contraintes expliquent tout A la fois les
initiatives daE™Altice aux A%otats-Unis et en France, et de maniA re transversale dans la publicitA®©.
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Aux A%otats-Unis, Altice a besoin de fonds pour s&€™emparer de nouveaux cAc¢blo-opA©rateurs et
A®largir sa base d&€™abonnA©s, un rachat de Cox Communication A©tant rA©guliA rement envisagA©
par la presse spA©ciaisA©e. Or, les capacitA©s daE™endettement daE™Altice sont limitA©es. En 2013,
le groupe rA©alisait un chiffre da€™affaires de 3,2A milliards d&€™euros, contre presque 24 milliards
dé€™euros en 2016, cette performance exceptionnelle sd€™expliquant par un endettement massif qui a
conduit A une succession de rachats entre 2014 et 2016, avec SFR et Virgin Mobile en France, Portugal
Telecom au Portugal, Cablevision et Suddenlink aux A%otats-Unis.

Or, la dette dA€™Altice &€ plus de 49 milliards d&€™euros &€* a obligA®© le groupe A interrompre sa
politique d&€™acquisitions afin de rassurer les investisseurs, qui s3€™en sont inqUIAOtA©s A la fin de
|&€E™annA©e 2015. Altice cherche donc A retrouver des marges de manA“uvre nouvelles et seul le
marchA© amAO©ricain peut les Iui offrir. En effet, Altice USA, avec une rentabilitA© A®©levA©e,
contribue A plus de 40 %A aux remontA©es de bA©nA©fices au sein de la holding, un AG©IA©ment
essentiel de la stratA©gie du groupe qui devra faire face A des remboursements de dette importants dA"s
2022.

Le marchA© amA®©ricain doit donc permettre A Altice de faire face A ses A©chA©ances A venir mais,
en mAame temps, |a consolidation en cours oblige Altice USA A procA©der A des acquisitions, donc A

engager de nouvelles levA©es de fonds, une perspective difficile puisque |&€™ensemble amA®©ricain porte
dA©jA une dette de 20 milliards de dollars. Afin de rA©soudre cette A©quation, Altice USA va Adre
introduit en Bourse, le prospectus d&€™introduction ayant AOtA© dA©posA© auprA’s des autoritA©s
financiA res anA®©ricaines en avril 2017. Seulement 5 A 10 %A des actions de classe A, disposant de
droits de vote simple, devraient Adre mises sur le marchA© et cA©dA©es par les fonds minoritaires au
sein dA€™Altice USA, le groupe Altice y conservant sa participation de 70 %. L&€™ensemble devrait Adre
valorisA© au moins 25 milliards de dollars, |&€™introduction en Bourse permettant ensuite de procA©der
A de nouvelles levA©es de fonds, A moins de cA©der une partie des actions dA©tenues par la holding
afin de financer de nouvelles acquisitions.

En France, 1&€E™A©quation est diff A©rente, la consolidation du marchA© de quatre A trois opA©rateurs
naE™AOtant plus da€™actualitA© immA©diate depuis |1Z€™A©chec du rachat de Bouygues Telecom par
Orange (voirA La remA nA°38-39, p.42). Pour SFR, |4€™objectif est donc de limiter la perte des
abonnA®©s, tout en augmentant les tarifs des abonnements, ce qui passe par la stratA©gie de convergence
dA©ployA©e par le groupe (voirA La remA nA°40, p.45). Celle-ci repose sur une offre A@largie de
contenus adossA©e aux abonnements pour mieux les valoriser. Avec SFR Presse, et une offre sportive de
plus en plus importante, le groupe a sensiblement anA©liorA© son image, mA@me si, A plus ou moins
long terme, les offresA premiumA comme SFR Sport devraient Adre facturA©es en plus de
|&E€™abonnement.

[l resteNqueA la logique de convergence, aliant offre déeTi"accA"s et bouquets de contenus, serait encore
renforcA©e. AprA’s la presse et le sport, SFR s&€E™apprAde en effet A AClargir sa prA©sence sur la
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tA©IA©vision en clair, en mA3me temps quaE™il dA©veloppe son offre de chaA®nes payantes et la
production de contenus audiovisuels et cinA©matographiques. Le 7A dA©cembre 2016, le groupe Altice
annonA8ait avoir acquis |A€™exclusivitA© des chaA®nes de dA©couverte et d&€™aventure de Discovery,
et sBE™Adre mis da€™accord avec NBCUniversal pour rA©cupA©rer 1&€™exclusivitA© de trois
chaA®nes (13°A Rue, SyFy et E 1), ainsi quaE™un accA"s prioritaire aux franchises du studio Universal.
GrA¢ce A ces programmes, Altice compte lancer durant IZ™AOGtA© 2017A une chaA®neA dA©diA©e
au cinA©ma et aux sA©ries, baptisA©e SFR Studio, qui constituera ainsi une dternative aux offres de
Canal+. Une distribution par satellite du bouquet de chaA®nes SFR est A©galement prA©vue.

Enfin, le groupe a transmis au CSA (Conseil supA©rieur de 14€™audiovisuel) son projet da€™acquisition
des 51 %A de NextRadioTV quaE™il ne dAGtient pas encore (voirA La remA nA°36, p.28), alors mAdme
que NextRadioTV devrait solliciter le CSA pour prendre le contrA’le de NumA©ro 23 dont le groupe
dAGtient dA©jA 39 %A du capita depuis un an (voirA La remA nA°40, p.20). Le contrA’le d4€™une

offre de tA©IA©vision en clair pourraA terme Adre dA©cisif alors queA les premiers groupes privA©s en
France, TF1 et M6, exigent dA©sormais des opA©rateurs quaE™ils payent pour reprendre le signal de leurs
chaA®nes, considA©rant ces derniA'res comme essentielles dans les offres de tA©IA©vision des
opAO©rateurs en raison des audiences quaE™elles FA©MA ‘rent. SAE™inspirant des pratiques anA©ricaines,
les chaA®nes justifient ce revirement en mettant en avant 2€™investissement nouveau des opA©rateurs
dans des mA®©dias qui les concurrencent, ce qui est notamment le cas de SFR. Ce dernier a da€™ailleurs
demandA®© un arbitrage auprA™s du CSA dans le conflit qui |1&€™oppose A TF1.

La concurrence est rA©elle puisquaE™Altice dispose da€™une rA©gie qui commercialise les espaces
publicitaires de ses mA©dias. Et Altice a de grandes ambitions dans |a publicitA©, notamment parce que le
groupe dispose des donnA©es de consommation de ses abonnA®©s, ce qui lui permet techniquement
deA proposer de la publicitA© ciblA©eA A latAGIA©vision, dA’s lors que celle-ci est distribuA©e sous
IP. Altice enregistre JA©jA 700 millions d&€™euros de chiffre da€™affaires publicitaire dans le monde,
en commercialisant les espaces de ses diffA©rents mA©dias, non seulement en France, mais aussi et surtout
aux A%otats-Unis oAt Cablevision dA©tient News 12, une chaA®ne da€™information locale distribuA©e
A New York, oAt le groupe gA're A©gaement la publicitA© des chaA®nes distribuA©e dans ses
bouquets.

L&E™essentiel des revenus publicitaires provient dA©jA des A%otats-Unis, soit 350 millions de dollars, un
chiffre anenA© A augmenter depuis que les opA©rateurs tAG©IA©coms ont AOtA©® autorisA©s A

exploiter les donnA©es personnelles de leurs abonnA©s, ce qui permettra de commercialiser des
publicitA©s individuaisA©es. Ainsi, selon les foyers, les publicitA®©s tAOIAOvVisA©es seront
diffAOrentes, ce qui est dA©JA autorisA© aux A%otats-Unis et fait IA&€™objet dA€™un intense lobbying
de la part des chaA®nes en France, oAt cette pratique reste interdite pour les chaA®nes nationales.
AutorisA© sur les chaA®nes locales, le ciblage publicitare va Adre tetA© en France sur BFM
Paris.A Ces possibilitA©s accrues de ciblage ont d&€™ailleurs conduit Altice A racheter Teads, une
rA©gie en ligne spA©ciaisA©e dans les vidA©os publicitaires ditesA outstreamA pour quelque 285

millions d&€™euros. AnnoncA© en mars 2017, le rachat de la start-up, qui gA're dAGJA la publicitA©
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adressA©e A 1,2 milliard d4€™internautes dans le monde, est notamment justifiA© par |a capacitA© de
Teads A concurrencer Facebook et Google en exploitant les donnA©es individuelles des abonnA®©s
daé€E™Altice, dans un premier temps aux A%otats-Unis.

En effet, Teads, qui cible dA©jA des publics grAd¢ce auxA cookiesA envoyA©s sur leurs terminaux
connectA©s, manquait de donnA©es personnelles sur chaque utilisateur et chaque foyer pour proposer des
offres encore plus ciblA©es. En croisant ses informations avec celles des abonnA©s daE™Altice, soit 50
millions de clients dans le monde, Teads devrait pouvoir proposer des offres individualisA©es. Pour Altice,
le rachat de Teads fait monter A 900 millions d&€™euros par an le chiffre da€™affaires publicitaire du
groupe, qui est appel A© A croA®tre A mesure que la publicitA© ciblA©e A la tAGIACvision sera
autorisA©e dans les pays 0A? le groupe est prA©sent. Par ailleurs, I&€™inventaire de Teads sur internet
sera proposA© en mA@me temps que |1&€™inventaire radio, TV et presse da€™Altice en France afin de
constituer une offre d&€™ espaces la plus compl A te possible aux annonceurs.
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