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Historique du groupe Canal+

1984 lancement de la chaine hertzienne Canal+

— concession renouvelée en 1995, 2000, 2005 et ...

— un succes rapide en France
 plus de 2 millions d’abonnés en 1987, 4 millions en 1994, 5.3 en 2009

— leader européen de la TV payante dans les années 90
— une vache a lait jusqu’en 1995 (18% de marge nette)

1990 creation de StudioCanal
1992 lancement de CanalSatellite

1997 Internationalisation de C+ en Italie, dans les pays
scandinaves, Pays-Bas, Belgique, Pologne

2000 Vivendi absorbe Canal+
— réorganisation en Canal+ et groupe Canal+

2006 Fusion C+ + TPS
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Les chiffres cles de Vivendi en 2010

Un CA de 28,9 milliards € (+6,4% / 2009)
Un résultat d’exploitation de 5,7 milliards € (+6,2%)

Un résultat net de 2698 millions € (+4,4% / 2009)
— Un taux de marge nette de 9,3% (Résultat net/CA)

e groupe Canal+ :
— Un CA de 4,712 milliards € (+3,5% / 2009)
— Un résultat d’exploitation de 690 millions € (+5,8%)



Contribution des activités au CA
et au resultat d’exploitation

Activision Blizzard 11,5% 11,7%
Universal Music 15,4% 8%
SFR 43,5% 42%

Maroc Télécom 9,8% 21,8%
GVT 3,5% 4,8%

Canal+ 16,3% 11,7%



Canal+ un groupe diversifie
horizontalement et verticalement
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Résultats financiers du groupe C+

Chiffre d'affaires du groupe C+
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en millions euros

Résultats financiers du groupe C+

Résultat opérationnel du groupe C+
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Sur la vole du redressement

Un retour aux « bénéfices » a partir de 2004 apres 7 ans
de pertes

Un désendettement complet

— 5 milliards € de dettes en 2002
— recapitalisation de 3 milliards en 2003 par Vivendi

Des cessions
— siege de C+ a Paris (112 millions d’euros)

— sociétes de production audiovisuelle (divertissement, jeux,
magazine), activités cable, Canal+Technologie, SportFive et
PSG

Une politique marketing plus agressive
— un taux de résiliation en legere baisse autour de 10-11%

— une reprise des abonnements : +630 000 abonnés net depuis
2006



e Groupe Canal+ France
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TF1 et M6 ont apporté TPS en echange de 15 % (respectivement
9,9 % et 5,1 %) de Canal+ France. Lagardere a apporte sa
participation de 34 % dans CanalSat et a effectué un paiement en
numeraire, contre 20 % de Canal+ France.



Rapprochement TPS-CanalSat

« Une recomposition du paysage audiovisuel

— Creéation de Canal+ France avec pour actionnaire Vivendi
(65%), Lagardere (20%), TF1 (9,9%) et M6 (5,1%)
— Pres de 11 millions d’abonnés payants en France

 Gains ou synergies attendues de la fusion : 200 a 250
millions € de synergies

— Reéduction des colits d’acquisition et de rétention des abonnés
« Acquisition= 293 €, gestion=76€/an
— Reéduction des colits d’achat des programmes

1 milliards € en moyenne par an

 Baisse attendue (et récemment confirmeée) sur les droits de
retransmission de la Ligue 1

— Simplification et amélioration de I’offre
« suppression des doublons dans les chaines de cinéma
* renégociation a la baisse des redevances versées aux chaines



Analyse economique du cas



Questions

. Comment peut-on caracteriser le marché de la
TV et la concurrence sur ce marche ?

. Pourguoli Canal+ propose la plupart de ses offres
sous forme de bouquets de chaines (CanalSat,
Canal+ le bouquet) ?

. Comment peut-on expliquer les choix
organisationnels de Canal+ ?

. Pourquoi TPS a-t-il accepte de fusionner avec
Canal+ ?

. Le prix paye par Canal+ pour obtenir les droits
de la Ligue 1 pour la période 2005-2008 (600
millions € par an) etait-il déraisonnable ?



Qui sont les clients de TF1 ?

« « ll'y abeaucoup de facon de parler de la télévision.
Mais dans une perspective business, soyons realistes :
a la base, le metier de TF1, ¢’est d’aider Coca Cola,
par exemple, a vendre son produit. Or pour qu’un
message publicitaire soit percu, il faut que le cerveau
du teléspectateur soit disponible. Nos émissions ont
pour vocation de le rendre disponible : c’est a dire de
le divertir, de le détendre pour le préparer entre deux
messages. Ce que nous vendons a Coca Cola, c’est du
temps de cerveau humain disponible ».

— Patrick Le Lay dans « Les dirigeants face au changement »,
mai 2004.



CanalSatellite et la stratégie du bundling

Lancement de Canal+ Le Bouguet en 2005 : Canal+ premium,
Canal+ cinema; Canal+ sport, Canal+ Hi-tech et Canal+ décale

(52 % des abonneés Canal+)
* Supposons que C+ soit producteur de deux chaines thématiques

« Cout fixe K pour chaque chaine + codt variable de diffusion proche
de O

Disposition a payer pour des chaines théematiques

Chaine 1 Chaine 2

Téléspectateur A 10 4

Télespectateur B 4 10




Quelle reaction des
producteurs de contenus ?

« QOrange : achat des droits des films Warner/MGM
pourquoi la MGM a-t-elle retenu Orange et non
Canal+ ?

— « Les deux groupes proposaient des conditions
equivalentes » ...

— « Nous avons choisi de faire un pari sur le long terme.
Nous préferons lorsqu’il existe de la concurrence avec

plus d’un acteur dans le domaine de la TV Payante »,
Harty Sloan, PDG MGM

* Volonte¢ de stimuler la concurrence ... pour
maintenir/améliorer son pouvoir de négociation



Canal+ et la Ligue 1

» Etait-il rationnel pour Canal+ de payer autant
pour obtenir 1’exclusivite sur la Ligue 1?

— Codt pour obtenir les droits = 600 millions € -
revenus de nouveaux abonnés - vente de nouveaux
services aux abonnés existants (FOOT+ a 7€/mois)

— Cout d’opportunité de perdre les droits = manque a
gagner
 Si 50% des abonnés préts a résilier en cas de perte des
droits

e Alors 5 millions x 0,5 x 30 x 12= 900 millions € > 600
millions €



Canal+ et la Ligue 1

e Impact

— une strategie offensive sur les programmes (Ligue 1, mais
accord d’exclusivité avec de nombreux studios de cinéma)
qui a fragilis¢ TPS et 1’a contraint a fusionner avec Canal+

» Appel d’offre de la Ligue sur les droits de retransmission des
matchs

— Une fusion qui permet de relacher temporairement la
concurrence dans la TV payante

— et de degager des gains ou synergies
« Réduction des cofits d’acquisition et de rétention des abonnés
» Réduction des colits d’achat des programmes

« Simplification et amelioration de I’offre
— suppression des doublons dans les chaines de cinema
— renégociation a la baisse des redevances versées aux chaines



Canal+ et la Ligue 1

* Le prix de 600 millions d’euros par an « est tres
eleve et incluait une prime stratégique liee a la
situation de [’époque », B. Méheut, PDG de
Canal+

* « On me dit ‘quelle est la valeur du championnat
?’ Je retourne la question : quelle est la valeur de
Canal+ sans le football? On a vu ce qui s est passé
en Allemagne ou le Canal+ allemand a perdu les
droits du championnat. Le lendemain, sa valeur
boursiere chutait de 45% », F. Thiriez, Président
de la LFP



Canal+ et la Ligue 1

Solution de la Ligue pour faire monter les encheres lors
de ’appel d’offre
— Proposer une multitude de lots afin d’attirer plus de candidats

— Attire de nouveaux entrants : Orange ; initialement une stratégie
d’exclusivité

Probléme d’Orange : difficulté a rentabiliser les droits
sur un parc d’abonnés de taille plus restreinte

— Changement de stratégie d’Orange (2010) : de I’exclusivité aux
partenariats ...

— Retrait du foot et du cinéma

Vers un nouveau monopole de Canal + ?



Canal+ et la Ligue 1

« Juin 2011 : Nouvelles encheres pour attribution des droits
2012-2016
— Canal+ est toujours la, mais ...
— ... Orange en retrait (concourt pour les ‘petits’ lots VoD et mobile)
— ... et Al-Jazeera entre dans le jeu

* Quels resultats ?

— Des droits obtenus a moindres codts pour tous les acteurs par rapport
aux dernieres encheres

— Canal+ : des droits équivalents pour 45 millions € de moins (420 au
lieu de 465)...

— Al-Jazeera : récupére les droits d’Orange au prix de 90 millions € au
lieu de 203 millions ...
 Payer tres cher en amont pour tirer une rente de monopole par
la suite ? La Ligue 1, le grand perdant ?



La décision de I’AC
a propos de la fusion TPS/C+

« Manguements constates :
— Degradation volontaire de certaines chaines (TPS star, cinéma)

— Non levée de I’exclusivité pour certains éveénements (rugby) /
cinema
— Traitement inégal sur le marche aval

« Conséquences:

— Amende de 30 millions d’€
 Cf. resultat d’exploitation de C+ en 2010 : 690 millions €

— Demande de fusion a reexaminer



