
Gaumont vend ses salles pour grandir Ã  la tÃ©lÃ©vision

Description

En se sÃ©parant de sa participation dans les cinÃ©mas Gaumont PathÃ©, le groupe Gaumont se 
recentre sur la production pour dÃ©velopper notamment son activitÃ© dans les sÃ©ries, laquelle a 
considÃ©rablement modifiÃ© lâ€™identitÃ© de l’un des plus vieux producteurs de films au monde.

En annonÃ§ant, le 1erÂ mars 2017, sâ€™Ãªtre mis dâ€™accord avec le groupe PathÃ© pour lui cÃ©der sa
participation dans Les CinÃ©mas Gaumont PathÃ©,Â le groupe Gaumont a confirmÃ© son recentrage sur
les seules activitÃ©s de production. FondÃ© en 1895, le groupe Gaumont est lâ€™un des plus anciens
producteurs de cinÃ©ma dans le monde, positionnÃ© Ã©galement depuis ses dÃ©buts dans la distribution
des films. Le groupe Ã©tait aussi prÃ©sent dans lâ€™exploitation de salles, jusquâ€™Ã  leur cession
annoncÃ©e, une activitÃ© pourtant stratÃ©gique. En effet, Les CinÃ©mas Gaumont PathÃ© sont issus du
rapprochement, en 2001, des activitÃ©s dâ€™exploitation de Gaumont et de PathÃ©, respectivement
dirigÃ©s par les deux frÃ¨res Seydoux, Nicolas et JÃ©rÃ´me. Lâ€™ensemble, alors dÃ©nommÃ©
EuroPalaces et dÃ©tenu pour un tiers par Gaumont, pour les deux autres tiers par PathÃ©, reprÃ©sente un
chiffre dâ€™affaires de 743 millions dâ€™euros en 2016, Ã  comparer au chiffre dâ€™affaires de
Gaumont, de 188,7 millions dâ€™euros en 2016. La participation minoritaire de Gaumont au sein des
CinÃ©mas Gaumont PathÃ© se traduit par des revenus rÃ©currents, entre 6 et 10 millions dâ€™euros de
dividendes chaque annÃ©e, et 3,5 millions dâ€™euros de revenus de marque, pour la seule exploitation de
la marque Gaumont.

Ces revenus rÃ©currents sont essentiels pour une sociÃ©tÃ© comme Gaumont,Â les activitÃ©s de
production Ã©tant sujettes Ã  une trÃ¨s forte variation du chiffre dâ€™affaires et des bÃ©nÃ©fices. En
effet, la production de films peut engendrer des revenus significatifs grÃ¢ce aux Ã©conomies
dâ€™Ã©chelle, mais en mÃªme temps elle peut conduire Ã  des fiascos puisquâ€™il sâ€™agit dâ€™une
industrie de prototypes.

DÃ¨s lors, se sÃ©parer des CinÃ©mas Gaumont PathÃ© semble conduire Gaumont Ã  dÃ©pendre plus
fortement des alÃ©as propres Ã  son cÅ“ur de mÃ©tier, alors mÃªme que la participation dans
EuroPalaces avait Ã©tÃ© apportÃ©e en garantie par Gaumont, en 2008, pour renÃ©gocier la dette du
groupe avec les banques. En mÃªme temps, se sÃ©parer des salles de cinÃ©ma revient pour le groupe Ã 
perdre une influence acquise au dÃ©but des annÃ©es 2000 avec la crÃ©ation dâ€™EuroPalaces. Il
sâ€™agissait alors deÂ faire Ã©merger un grand exploitant de salles face aux gÃ©ants des
contenusÂ dÃ©ployant des stratÃ©gies de convergence, Ã  lâ€™Ã©poque Universal Music ou encore
AOL Time Warner. Ainsi Les CinÃ©mas Gaumont PathÃ© reprÃ©sentent en France, en Suisse, aux Pays-
Bas et en Belgique quelque 108 cinÃ©mas, pourÂ 1 076Â Ã©crans et 67Â millions dâ€™entrÃ©es en
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2016. Ce rÃ©seau de salles est la garantie dâ€™un accÃ¨s aux salles pour les films produits par lesÂ majors
Â franÃ§aises que sont PathÃ© ou Gaumont. Gaumont cÃ¨de donc cette activitÃ© qui nâ€™est pas
simplement Ã©conomique, mais Ã©galement stratÃ©gique.

Cette cession illustre la diversification rÃ©ussie de Gaumont qui a dÃ©sormais moins besoin dâ€™un
rÃ©seau de salles pour faire face aux incertitudes de la production de films en France. Certes, le groupe
dispose toujours dâ€™une activitÃ© offrant des revenus rÃ©currents, Ã  savoir lâ€™exploitation de son
catalogue. MaisÂ câ€™est surtout son dÃ©veloppement dans la production audiovisuelle et son
internationalisation qui justifient aujourdâ€™hui le renoncement aux activitÃ©s dâ€™exploitation. En
effet, Gaumont a lancÃ© en 2011 Gaumont International Television, un studio situÃ© Ã  Los Angeles et
destinÃ© Ã  la production de sÃ©ries audiovisuelles pour le marchÃ© amÃ©ricain et international. Cette
diversification a Ã©tÃ© une rÃ©ussite avec des sÃ©ries dÃ©jÃ  prestigieuses produites pour Netflix (
Narcos) ou NBC (Hannibal).

Or cette activitÃ© est beaucoup moins exposÃ©e que la production de films parce que les sÃ©ries sont
prÃ©financÃ©es, ce quâ€™a prÃ©cisÃ© Nicolas Seydoux lors de lâ€™annonce de la cession de la
participation dans Les CinÃ©mas Gaumont PathÃ©. La production de sÃ©ries nâ€™Ã©chappe pas,
toutefois, aux variations fortes de chiffre dâ€™affaires dâ€™une annÃ©e sur lâ€™autre, parce que les
dates de livraison des Ã©pisodes ne sont pas toujours parfaitement rÃ©parties. Ainsi, en 2015,
lâ€™activitÃ© de production de sÃ©ries a rÃ©alisÃ© un chiffre dâ€™affaires de 127 millions
dâ€™euros, contre seulement 58 millions dâ€™euros en 2016. Autant dire que lâ€™argent dÃ©gagÃ© par
la cession de la participation dans Les CinÃ©mas Gaumont PathÃ© doit permettre justement deÂ financer
le dÃ©veloppement des nouvelles activitÃ©s de production audiovisuelle, Gaumont ayant annoncÃ©
souhaiter dÃ©velopper ce type dâ€™activitÃ©s Ã©galement en Europe, notamment au Royaume-Uni et
en Allemagne, quand la production cinÃ©matographique reste principalement dÃ©diÃ©e au cinÃ©ma
franÃ§ais. En produisant des sÃ©ries en plus grand nombre, Gaumont aura facilement les moyens de
sâ€™assurer des revenus Ã©quilibrÃ©s dâ€™une annÃ©e sur lâ€™autre.

La transaction se fait en deux temps. PathÃ© sâ€™engage dans un premier temps Ã  racheter la
participation de Gaumont de 34 %Â dans les CinÃ©mas Gaumont PathÃ© pour 380 millions dâ€™euros.
Dans un deuxiÃ¨me temps, une porte de sortie est proposÃ©e aux actionnaires minoritaires de Gaumont, en
rÃ©ponse au repositionnement annoncÃ© du groupe. DÃ©tenu majoritairement par CinÃ©par, la holding
de Nicolas Seydoux (64,59 %Â du capital), Gaumont accueille Ã  son capital Ã©galement le fonds
amÃ©ricain Firts Eagle IM (10 %), le Groupe BollorÃ© (10 %) et le Groupe Marcel Dassault (5 %), ainsi
que 10 %Â de petits actionnaires. Le conseil dâ€™administration de Gaumont a donc pris acte de la mise en
place dâ€™une OPRA (offre publique de rachat dâ€™actions) le 4 avril 2017, et proposÃ© 75 euros par
action aux actionnaires minoritaires, ce qui reprÃ©sente une prime de 26,9 %Â par rapport au cours le plus
Ã©levÃ© constatÃ© sur les douze derniers mois. Le groupe BollorÃ© a confirmÃ© trÃ¨s vite vouloir
apporter ses actions Ã  lâ€™OPRA.

Ces rachats dâ€™actions vont faire mÃ©caniquement augmenter la part de capital dÃ©tenue par
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CinÃ©par au sein du groupe Gaumont, mÃªme si lâ€™opÃ©ration ne vise pas Ã  sortir le groupe de la
Bourse. Le coÃ»t de rachat des minoritaires est estimÃ© Ã  125 millions dâ€™euros, le solde de la vente
de la participation dans Les CinÃ©mas Gaumont PathÃ© servant Ã  Ã©ponger la dette de Gaumont (205
millions dâ€™euros). Il restera donc une trÃ©sorerie nette de 50 millions dâ€™euros pour Gaumont, qui
permettra au groupe de relancer son endettement pour financer Ã©ventuellement le rachat dâ€™un studio
de production audiovisuelle en Europe. Quant Ã  PathÃ©, il deviendra lâ€™unique actionnaire des
cinÃ©mas Gaumont PathÃ©, le premier rÃ©seau de salles en France, rÃ©cemment renforcÃ© avec le
rachat dÃ©but 2017 des multiplexes de Luc Besson Ã  AÃ©roville et Marseille.
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