
 

NOTE D’INFORMATION ETABLIE PAR LA SOCIETE 

 

Société d’Edition de Canal Plus  
  

EN REPONSE A L’OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT  

INITIEE PAR LA SOCIETE  
 

 
 

 
 

   
 

 

 
En application de l’article L. 621-8 du Code monétaire et financier et de l’article 231-26 de son 

règlement général, l’Autorité des marchés financiers (l’ « AMF ») a apposé le visa n°15-351 en date 

du 7 juillet 2015 sur la présente note d’information en réponse. Cette note d’information en réponse a 

été établie par la Société d’Edition de Canal Plus et engage la responsabilité de ses signataires. 

  

Le visa, conformément aux dispositions de l’article L. 621-8-1, I du Code monétaire et financier, a 

été attribué après que l’AMF a vérifié « si le document est complet et compréhensible et si les 

informations qu’il contient sont cohérentes ». Il n’implique ni approbation de l’opportunité de 

l'opération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés.  

 

AVIS IMPORTANT 

En application des dispositions des articles 231-19 et 261-1 I du règlement général de l’AMF, le 

rapport du cabinet Associés en Finance, agissant en qualité d’expert indépendant, est inclus dans la 

présente note en réponse. 

 

La présente note en réponse est disponible sur les sites Internet de la Société d’Edition de Canal Plus 

(http://actionnaires.canalplus.fr) et de l’AMF (www.amf-france.org). Elle peut être obtenue sans frais 

auprès de : 

 

Société d’Edition de Canal Plus 

1, place du Spectacle 

92130 Issy-les-Moulineaux 

 

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, les autres 

informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières et comptables de la 

Société d’Edition de Canal Plus seront mises à la disposition du public au plus tard la veille du jour de 

l’ouverture de l’offre publique d’achat selon les mêmes modalités. Un communiqué sera diffusé pour 

informer le public des modalités de mise à disposition de ces informations.  

http://actionnaires.canalplus.fr/
http://www.amf-france.org/
http://www.vivendi.com/accueil/


2 

 
 

SOMMAIRE 

 

1. RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES ET CONDITIONS DE L’OFFRE ..................... 3 
1.1 Présentation de l’Offre .................................................................................................. 3 
1.2 Contexte de l’Offre ....................................................................................................... 3 
1.3 Conditions de l’Offre .................................................................................................... 4 

1.3.1 Seuil de caducité de l’Offre .......................................................................... 4 
1.3.2 Procédure d’apport à l’Offre ......................................................................... 4 
1.3.3 Centralisation des ordres .............................................................................. 5 
1.3.4 Publication des résultats de l’Offre et règlement-livraison .......................... 5 
1.3.5 Réouverture de l’Offre.................................................................................. 5 
1.3.6 Restrictions concernant l’Offre à l’étranger ................................................. 6 

2. DECISIONS ET AVIS MOTIVE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA 

SOCIETE .................................................................................................................................. 7 
2.1 Rappel des décisions préalables du Conseil d’administration du 19 mai 2015 relatives à 

l’Offre ........................................................................................................................... 7 
2.2 Compte-rendu des travaux préparatoires au Conseil d’administration ......................... 7 
2.3 Avis motivé du Conseil d’administration du 26 juin 2015 ........................................... 7 

 2.4 Confirmation de l’avis motivé par le Conseil d’administration du 7 juillet 2015…….10 

3. INTENTIONS DE LA SOCIETE RELATIVES AUX ACTIONS AUTODETENUES .. 10 
4. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION ....................... 10 
5. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT .................................................................... 11 
6. AVIS DU COMITE D’ENTREPRISE DE L’UES CANAL+ ............................................ 11 
7. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRECIATION 

OU L’ISSUE DE L’OFFRE .................................................................................................. 11 
8. ELEMENTS CONCERNANT LA SOCIETE SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE 

INCIDENCE SUR LE DEROULEMENT DE L’OFFRE .................................................. 11 
8.1 Structure et répartition du capital de la Société .......................................................... 11 
8.2 Restrictions statutaires à l’exercice des droits de vote et aux transferts d’actions ...... 12 
8.3 Clauses de conventions prévoyant des conditions préférentielles de cession ou 

d’acquisition et portant sur au moins 0,5% du capital ou des droits de vote de la Société 

(article L.233-11 du Code de commerce) ................................................................... 12 
8.4 Participation directes ou indirectes au sein du capital de la Société ayant fait l’objet 

d’une déclaration de franchissement de seuil ou d’une déclaration d’opération sur titres

 .................................................................................................................................... 12 
8.5 Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 

description de ceux-ci ................................................................................................. 12 
8.6 Mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système d’actionnariat du personnel

 .................................................................................................................................... 12 
8.7 Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance et qui peuvent entraîner des 

restrictions au transfert d’actions et/ou à l’exercice des droits de vote ....................... 12 
8.8 Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil 

d’administration ainsi qu’à la modification des statuts de la Société ......................... 13 
8.9 Pouvoirs du conseil d’administration, en particulier en matière d’émission ou de rachat 

de titres ........................................................................................................................ 13 
8.10 Accords conclus par la Société qui sont modifiés ou prennent fin en cas de changement 

de contrôle................................................................................................................... 14 
8.11 Accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil d’administration, les 

salariés ou les dirigeants de la Société, en cas de démission, de licenciement sans cause 

réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d’une offre publique ............. 14 
9. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES CONCERNANT LA SOCIETE ................ 14 
10. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE EN REPONSE .... 15 
ANNEXE 1 – RAPPORTS DE L’EXPERT INDEPENDANT ....................................................... 16 
ANNEXE 2 – AVIS DU COMITE D’ENTREPRISE DE L’UES CANAL+ ET RAPPORT DE 

L’EXPERT-COMPTABLE NOMME PAR LE COMITE D’ENTREPRISE DE L’UES 

CANAL+ ................................................................................................................................. 83 
 

  



3 

 
 

1. RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES ET CONDITIONS DE L’OFFRE 

 

1.1 Présentation de l’Offre 

 

En application du Titre III du Livre II et plus particulièrement des articles 232-1 et suivants du 

règlement général de l’AMF, Vivendi, société anonyme au capital de 7.494.548.886 euros, dont le siège 

social est situé 42, avenue de Friedland à Paris (75008), immatriculée au registre du commerce et des 

sociétés de Paris sous le numéro 343 134 763, et dont les actions sont admises aux négociations sur le 

marché réglementé d’Euronext à Paris (« Euronext Paris ») sous le code ISIN FR0000127771 

(« Vivendi » ou l’« Initiateur »), propose de manière irrévocable aux actionnaires de la Société 

d’Edition de Canal Plus, société anonyme au capital de 95.018.076 euros, dont le siège social est situé 

1, place du Spectacle à Issy-les-Moulineaux (92130), immatriculée au registre du commerce et des 

sociétés de Nanterre sous le numéro 329 211 734 (« SECP » ou la « Société »), et dont les actions sont 

admises aux négociations sur Euronext Paris sous le code ISIN FR0000125460, d’acquérir la totalité de 

leurs actions dans le cadre de l’offre publique d’achat décrite ci-après (l’« Offre »).  

 

Le prix de l’Offre est de 8 euros par action de la Société (après détachement du dividende au titre de 

l’exercice 2014). Le prix par action SECP a été relevé par rapport au prix de 7,60 euros qui figurait dans 

le communiqué de presse de Vivendi du 12 mai 2015 annonçant un projet d’offre publique d’achat 

visant les actions de SECP qui a été déposé le 27 mai 2015 auprès de l’AMF. 

 

L’Offre sera réalisée selon la procédure normale, conformément aux dispositions des articles 232-1 et 

suivants du règlement général de l’AMF.  

 

L’Offre sera ouverte pendant une période d’au moins vingt-cinq jours de négociation.  

 

Le calendrier de l’Offre est décrit à la section 2.7 de la note d’information déposée par l’Initiateur (la 

« Note d’Information »). 

 

L’Offre porte sur la totalité des actions de la Société en circulation non détenues par l’Initiateur, à 

l’exception des (i) 61.412.005 actions détenues par Groupe Canal+ (filiale à 100% de l’Initiateur), (ii) 

6.616 actions détenues par SIG 61 SA (filiale à 100% de l’Initiateur) et (iii) 1 action détenue par Canal+ 

Régie SAS (filiale à 100% de l’Initiateur, à travers Groupe Canal+), soit un nombre maximal d’actions 

visées par l’Offre égal à 65.272.146
1
. 

 

Dans l’éventualité où, à l’issue de l’Offre les actionnaires minoritaires représenteraient moins de 5 % du 

capital ou des droits de vote de la Société, l’Initiateur a indiqué se réserver la faculté de mettre en 

oeuvre un retrait obligatoire des actions SECP.  

 

Conformément aux dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, l’Offre est 

présentée par Crédit Agricole Corporate and Investment Bank et CM-CIC Securities (ensemble, les 

« Etablissements Présentateurs »). Les Etablissements Présentateurs garantissent la teneur et le 

caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur dans le cadre de l’Offre. 

 

1.2 Contexte de l’Offre 

 

A la date du présent document, Vivendi détient, indirectement par l’intermédiaire de ses filiales à 100% 

Groupe Canal+, SIG 61 SA et Canal+ Régie SAS, 61.418.622 actions de la Société, représentant 48,5% 

du capital et des droits de vote de la Société. A la connaissance de la Société, l’Initiateur ne détient, 

directement ou indirectement, aucune autre action de la Société ni aucun instrument ou droit susceptible 

de lui permettre d’acquérir des actions de la Société à sa seule initiative. 

 

Vivendi a précisé dans sa Note d’Information que l’Offre était rendue possible par une évolution 

législative aux termes de laquelle Vivendi est désormais autorisée à détenir plus de 49% du capital 

                                                           
1 Les 50.863 actions SECP auto-détenues sont visées par l’Offre. 
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social ou des droits de vote de SECP dès lors que sa part d’audience moyenne est inférieure à 8% de 

l’audience totale des services de télévision. 

 

Vivendi a également indiqué que l’Offre était une opération amicale visant à répondre favorablement 

aux attentes d’actionnaires minoritaires de SECP en leur offrant une faculté de liquidité, Vivendi 

disposant d’une trésorerie suffisante pour la réalisation de l’Offre. 

 

Le résultat de l’Offre n’aura aucune incidence sur le contrôle de SECP par Vivendi, déjà détenu 

indirectement par cette dernière. 

 

Lors de sa réunion du 19 mai 2015, le conseil d’administration de la Société a pris connaissance de 

l’Offre et désigné le cabinet Associés en Finance en qualité d’expert indépendant en charge d’établir un 

rapport sur les conditions de l’Offre en application de l’article 261-1 I du règlement général de l’AMF. 

 

1.3 Conditions de l’Offre 

 

1.3.1 Seuil de caducité de l’Offre 

 

En application des dispositions de l’article 231-9 I du règlement général de l’AMF, l’Offre sera 

caduque si à la date de clôture, l’Initiateur ne détient pas, seul ou de concert, directement ou 

indirectement, un nombre d'actions représentant une fraction du capital ou des droits de vote de la 

Société supérieure à 50 %, en tenant compte des actions autodétenues par SECP. 

 

Le seuil de caducité sera calculé de la manière suivante : 

 

a) au numérateur, seront incluses toutes les actions de la Société que détient seul ou de concert, 

directement ou indirectement, l’Initiateur au jour de la clôture de l’Offre (y compris les actions 

autodétenues par la Société) ; 

 

b) au dénominateur, seront incluses toutes les actions émises par la Société au jour de la clôture de 

l’Offre. 

 

Sur la base d’un nombre total d’actions émises ou de droits de vote théoriques de 126.690.768, le seuil 

de caducité correspondrait, à la date de la présente note en réponse, à la détention de 63.345.385 actions 

ou droits de vote de SECP (soit 1.926.763 actions SECP apportées à l’Offre).  

 

L’atteinte du seuil de caducité ne sera pas connue avant la publication par l’AMF du résultat définitif de 

l’Offre, qui interviendra après la clôture de cette dernière. 

 

Si le seuil de 50% du capital ou des droits de vote de SECP (calculé comme indiqué ci-avant) n’est pas 

atteint, l’Offre n’aura pas de suite positive et, en conséquence, les actions apportées à l’Offre seront 

restituées à leurs propriétaires, en principe dans les trois jours de bourse suivant la publication de l’avis 

de résultat informant de la caducité de l’Offre, sans qu’aucun intérêt, indemnité ou autre paiement de 

quelque nature que ce soit ne soit dû auxdits propriétaires. 

 

1.3.2 Procédure d’apport à l’Offre 

 

Les actionnaires de SECP dont les actions sont inscrites auprès d’un intermédiaire financier et qui 

souhaitent apporter leurs actions à l’Offre devront remettre à leur intermédiaire financier, au plus tard à 

la date de clôture de l’Offre, un ordre d’apport à l’Offre conforme au modèle qui sera remis à leur 

disposition par l’intermédiaire. 

 

Conformément aux dispositions de l’article 232-2 du règlement général de l’AMF, les ordres d’apport à 

l’Offre pourront être révoqués à tout moment et jusque, et y compris, le jour de la clôture de l’Offre. 

Après cette date, ils seront irrévocables. 

 

Les actionnaires de la Société qui sont inscrits en compte sous la forme « nominatif pur » dans les 

registres de la Société (tenus par son mandataire Société Générale Securities Services – 32, rue du champ 
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du tir – CS 30812 – 44308 Nantes Cedex 3) devront demander leur inscription sous la forme « nominatif 

administré » pour apporter leurs actions à l’Offre, à moins qu’ils n’en aient demandé au préalable la 

conversion au porteur.  

 

L’Offre et tous les contrats y afférents sont soumis au droit français. Tout différend ou litige, quel qu’en 

soit l’objet ou le fondement, se rattachant à l’Offre sera porté devant les tribunaux compétents. 

 

Les actions SECP apportées à l’Offre (et, le cas échéant, à l’Offre Réouverte, telle que définie à la 

section 1.3.5 de la présente note en réponse) devront être librement négociables et libres de tout 

privilège, gage, nantissement ou autre sûreté ou restriction de quelque nature que ce soit au transfert de 

propriété. L’Initiateur a indiqué qu’il se réservait le droit d’écarter toute action qui ne répondrait pas à 

cette condition.  

 

Les frais éventuellement dû par les actionnaires de la Société apportant leurs actions à l’Offre (et, le cas 

échéant, à l’Offre Réouverte) tels que notamment les frais de négociation, de courtage, les commissions 

bancaires et la TVA y afférente resteront en totalité à leur charge. 

 

1.3.3 Centralisation des ordres 

 

Chacun des intermédiaires financiers teneur de compte devra, à la date indiquée dans l’avis d’Euronext 

Paris, transférer à Euronext Paris les actions pour lesquelles il aura reçu un ordre d’apport à l’Offre. 

 

Après réception par Euronext Paris de l'ensemble des ordres d'apport à l’Offre dans les conditions 

décrites ci-dessus, Euronext Paris procédera à la centralisation de ces ordres et en communiquera le 

résultat à l’AMF. 

 

1.3.4 Publication des résultats de l’Offre et règlement-livraison 

 

L’AMF fera connaître le résultat définitif de l’Offre au plus tard neuf jours de bourse après la clôture de 

l’Offre et, si l’AMF constate que l’Offre a une suite positive, Euronext Paris indiquera dans un avis la 

date et les modalités de règlement-livraison. 

 

Aucun intérêt ne sera dû pour la période allant de l’apport des actions SECP à l’Offre jusqu’à la date de 

règlement-livraison de l’Offre, ou le cas échéant du règlement-livraison de l’Offre Réouverte. 

 

Le transfert de propriété des actions SECP apportées à l’Offre interviendra à la date de règlement-

livraison telle que précisée par un avis d’Euronext Paris, tous droits attachés aux actions SECP étant 

transférés à cette date à l’Initiateur. 

 

1.3.5 Réouverture de l’Offre 

 

Conformément aux dispositions de l’article 232-4 du règlement général de l’AMF, si l’Offre connaît 

une suite positive, elle sera automatiquement réouverte dans les dix jours de négociation suivant la 

publication du résultat définitif de l’Offre, dans des termes identiques à ceux de l’Offre. L’AMF 

publiera le calendrier de réouverture de l’Offre, qui durera au moins dix jours de négociation (l’ « Offre 

Réouverte »). 

 

Toutefois, si l'Initiateur de l'Offre mettait en oeuvre directement le retrait obligatoire conformément aux 

articles 237-14 et suivants du règlement général de l’AMF dans les dix jours de négociation suivant la 

publication de l'avis de résultat de l'Offre, celle-ci ne serait pas réouverte. 

 

En cas de réouverture de l’Offre, la procédure d’apport et la centralisation de l’Offre Réouverte seront 

identiques à celles applicables à l’Offre décrites à la section 1.3.2 de la présente note en réponse, étant 

toutefois précisé que les ordres d’apport à l’Offre Réouverte seront irrévocables. 

 

L’Offre Réouverte et tous les contrats y afférents sont soumis au droit français. Tout différend ou litige, 

quel qu’en soit l’objet ou le fondement, se rattachant à l’Offre Réouverte sera porté devant les tribunaux 

compétents. 



6 

 
 

1.3.6 Restrictions concernant l’Offre à l’étranger 

 

L’Initiateur a indiqué que l’Offre est faite exclusivement en France. 

 

Aucun document relatif à l’Offre n’est destiné à être diffusé dans les pays autres que la France. L’Offre 

n’est pas ouverte et n’a pas été soumise au contrôle et/ou à l’autorisation d’une quelconque autorité 

réglementaire étrangère et aucune démarche ne sera effectuée en ce sens. 

 

Aucun document relatif à l’Offre, y compris la présente note en réponse, ne constitue une offre en vue 

de vendre, d’échanger ou d’acquérir des titres financiers ou une sollicitation en vue d’une telle offre 

dans un quelconque pays où ce type d’offre ou de sollicitation serait illégale ou à l’adresse de quelqu’un 

vers qui une telle offre ne pourrait être valablement faite. Les actionnaires de SECP situés ailleurs qu’en 

France ne peuvent participer à l’Offre que dans la mesure où une telle participation est autorisée par le 

droit local auquel ils sont soumis. 

 

L’Offre n’est pas faite à des personnes soumises à de telles restrictions, directement ou indirectement, et 

ne pourra d’aucune façon faire l’objet d’une acceptation depuis un pays dans lequel l’Offre fait l’objet 

de restrictions. 

 

Les personnes venant à entrer en possession de tout document relatif à l’Offre doivent se tenir 

informées des restrictions légales ou réglementaires applicables et les respecter. Le non-respect de ces 

restrictions est susceptible de constituer une violation des lois et règlements applicables en matière 

boursière dans certains Etats. La Société décline toute responsabilité en cas de violation par toute 

personne des restrictions légales ou réglementaires applicables.  

 

Aucun document relatif à l’Offre ne constitue une extension de l’Offre aux Etats-Unis et l’Offre n’est 

pas faite, directement ou indirectement, aux Etats-Unis, à des personnes se trouvant aux Etats-Unis, par 

les moyens des services postaux ou par tout moyen de communication ou instrument de commerce (y 

compris, sans limitation, la transmission par télécopie, télex, téléphone ou courrier électronique) des 

Etats-Unis ou par l’intermédiaire des services d’une bourse de valeurs des Etats-Unis. En conséquence, 

aucun exemplaire ou copie d’un document relatif à l’Offre ne pourra être envoyé par courrier, ni 

communiqué et diffusé par un intermédiaire ou toute autre personne aux Etats-Unis de quelque manière 

que ce soit. Aucun actionnaire de SECP ne pourra apporter ses actions à l’Offre s’il n’est pas en mesure 

de déclarer (i) qu’il n’a pas reçu aux Etats-Unis de copie de tout document relatif à l’Offre, et qu’il n’a 

pas envoyé de tels documents aux Etats-Unis, (ii) qu’il n’a pas utilisé, directement ou indirectement, les 

services postaux, les moyens de télécommunications ou autres instruments de commerce ou les services 

d’une bourse de valeurs des Etats-Unis en relation avec l’Offre, (iii) qu’il n’était pas sur le territoire des 

Etats-Unis lorsqu’il a accepté les termes de l’Offre, ou transmis son ordre d’apport de titres, et (iv) qu’il 

n’est ni agent ni mandataire agissant pour un mandant autre qu’un mandant lui ayant communiqué ses 

instructions en dehors des Etats-Unis. Les intermédiaires habilités ne pourront pas accepter les ordres 

d’apport de titres qui n’auront pas été effectués en conformité avec les dispositions ci-dessus à 

l’exception de toute autorisation ou instruction contraire de ou pour le compte de l’Initiateur, à la 

discrétion de ce dernier.  

 

Pour les besoins du paragraphe précédent, on entend par Etats-Unis, les Etats-Unis d’Amérique, leurs 

territoires et possessions, ou l’un quelconque de ces Etats et le District de Columbia. 
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2. DECISIONS ET AVIS MOTIVE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA 

SOCIETE 

 

2.1 Rappel des décisions préalables du Conseil d’administration du 19 mai 2015 

relatives à l’Offre 

 

Le 19 mai 2015, le Conseil d’administration s’est réuni une première fois au siège social, sous la 

présidence de Monsieur Bertrand Meheut, afin de prendre connaissance du projet d’Offre que 

l’Initiateur envisageait de déposer auprès de l’AMF. 

 

Lors de cette réunion, le Conseil d’administration a désigné le cabinet Associés en Finance en qualité 

d’expert indépendant chargé d’établir un rapport sur les conditions de l’Offre, en application de l’article 

261-1-I du règlement général de l’AMF. 

 

Le Conseil d’administration a par ailleurs décidé de confier au Comité Financier, composé de Monsieur 

Grégoire Castaing, Président du Comité Financier, Madame Brigitte Longuet et Monsieur Pierre 

Blayau, administrateurs indépendants, le rôle de superviser la mission de l’expert indépendant. 

 

2.2 Compte-rendu des travaux préparatoires au Conseil d’administration 

 

Le 15 juin 2015, le Comité Financier de la Société, présidé par Monsieur Grégoire Castaing et composé 

de Madame Brigitte Longuet et de Monsieur Pierre Blayau, administrateurs indépendants, s’est réuni 

avec l’expert indépendant. 

 

Au cours de cette réunion, les membres du Comité Financier se sont en particulier assurés que la 

Société avait mis en œuvre les diligences nécessaires en soutien à la mission d’expertise indépendante. 

 

Le Comité Financier s’est par ailleurs réuni le 26 juin 2015 afin de faire un point général sur la fin de 

son instruction de l’Offre. 

 

Le Comité Financier a fait part de ses diligences au Conseil d’administration du 26 juin 2015. 

 

2.3 Avis motivé du Conseil d’administration du 26 juin 2015 

 

« Le 26 juin 2015, le Conseil d’Administration s’est réuni une seconde fois au siège social, sous la 

présidence de Monsieur Bertrand Meheut, afin de rendre un avis motivé sur l’intérêt de l’Offre et sur 

les conséquences de celle-ci pour la Société, ses actionnaires et ses salariés, conformément à l’article 

231-19 du règlement général de l’AMF. 

 

L’avis motivé qui suit a été rendu par Madame Brigitte Longuet, Madame Alice Holzman représentant 

permanent de Groupe Canal+, Monsieur Bertrand Meheut, Monsieur Rodolphe Belmer, Monsieur 

Pierre Blayau, et Monsieur Grégoire Castaing représentant permanent de Canal+ Régie, présents ou 

représentés.  

 

En ligne avec les meilleures pratiques de gouvernance, les administrateurs qui représentent la société 

Groupe Canal+, filiale à 100% de l’Initiateur, ou qui lui sont liés, ont statué dans le sens des deux 

administrateurs indépendants. 

 

Le Conseil d’Administration a pris connaissance des documents suivants : 

 

 le communiqué de presse de l’Initiateur du 12 mai 2015 annonçant le projet d’Offre ainsi que 

ses principales caractéristiques et modalités ; 

 

 le projet de note d’information de l’Initiateur déposé auprès de l’AMF le 27 mai 2015, 

contenant notamment le contexte et les motifs de l’Offre, les intentions de l’Initiateur, les 

caractéristiques de l’Offre, et les éléments d’appréciation du prix de l’Offre ; 
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 l’avis de dépôt d’un projet d’offre publique d’achat visant les actions de la Société qui a été 

publié par l’AMF le 28 mai 2015 (D&I AMF n°215C0710) ; 

 

 les premiers éléments du projet de note en réponse de la Société, contenant notamment le 

rappel des principaux termes et conditions de l’Offre et les informations concernant la Société, 

destiné à être déposé auprès de l’AMF ; 

 

 l’avis du comité d’entreprise de l’UES Canal+ sur l’Offre reproduit en annexe du projet de 

note en réponse de la Société ; et 

 

 le rapport de l’expert indépendant reproduit également en annexe du projet de note en réponse 

de la Société, établi, conformément aux dispositions de l’article 261-1 du règlement général de 

l’AMF, par le cabinet Associés en Finance.  

 

Par ailleurs, le Conseil d’administration a pris acte que la Société a mis en œuvre les mesures utiles 

pour permettre aux actionnaires de répondre à leurs questions ou de faire part de leurs observations. 

Le présent avis motivé intègre ainsi la revue d’un mail de questions et observations adressé par un 

investisseur le 24 juin 2015. 

 

1. Analyse de l’Offre 

 

Le Conseil d’Administration a tout d’abord constaté que : 

 

 l’Initiateur contrôle indirectement la Société à 48,5% du capital et des droits de vote par 

l’intermédiaire de sa filiale à 100% Groupe Canal+ ; 

 

 le prix de l’Offre est de 7,60 euros par action de la Société (après détachement du dividende au 

titre de l’exercice 2014) et fait ressortir une prime implicite de 19,1% sur la base du cours de 

SECP au 12 mai 2015, de 20,2% sur la moyenne des trois derniers mois précédant le 12 mai 

2015, et de 24,9% sur la moyenne des six derniers mois précédant le 12 mai 2015 ; 

 

 l’Offre porte sur la totalité des actions de la Société non détenues par l’Initiateur, à l’exception 

des actions détenues par Groupe Canal+, SIG 61 SA et Canal+ Régie SAS, filiales directes ou 

indirectes à 100% de l’Initiateur ; 

 

 l’Offre est soumise au seuil de caducité visé à l’article 239-9 I du règlement général de l’AMF, 

et sera caduque si à la date de clôture, l’Initiateur ne détient pas, seul ou de concert, 

directement ou indirectement, un nombre d’actions représentant une fraction du capital ou des 

droits de vote de la Société supérieure à 50%, en tenant compte des actions auto-détenues par 

SECP ; 

 

 l’Offre vise à répondre favorablement aux attentes d’actionnaires minoritaires de SECP en leur 

offrant une faculté de liquidité, l’Initiateur disposant d’une trésorerie suffisante pour la 

réalisation de l’Offre ; 

 

 l’Offre est rendue possible par une évolution législative (loi n°2008-776 du 4 août 2008) aux 

termes de laquelle l’Initiateur est désormais autorisé à détenir plus de 49% du capital social ou 

des droits de la Société dès lors que sa part d’audience moyenne est inférieure à 8% de 

l’audience totale des services de télévision ; et que 

 

 le résultat de l’Offre n’aura aucune incidence sur le contrôle de la Société par l’Initiateur, déjà 

détenu indirectement par ce dernier. 

 

Le Conseil d’Administration a ensuite relevé les principales intentions suivantes de l’Initiateur pour les 

douze mois à venir : 
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 l’Initiateur n’a pas l’intention de modifier la stratégie et/ou la politique éditoriale, 

commerciale et financière de la Société ; 

 

 l’Offre ne devrait pas avoir d’impact sur l’emploi au sein de la Société ; 

 

 l’Initiateur se réserve la possibilité de modifier la composition du Conseil d’Administration et 

de la direction générale de la Société ; pour autant, la Société continuera de se conformer au 

Code de Gouvernement d’Entreprise élaboré par l’AFEP et le MEDEF, au cas où elle reste 

cotée ; 

 

 si l’Initiateur se réserve la possibilité d’étudier une éventuelle adaptation de la convention de 

distribution en vigueur entre Groupe Canal+ et la Société ainsi que d’initier des réflexions en 

direction d’une éventuelle simplification des structures juridiques du sous-groupe constitué 

autour de Canal+, aucun principe en ce sens n’a toutefois été arrêté, pas plus que n’a été 

analysée la faisabilité de telles opérations ; 

 

 l’Initiateur n’a pas l’intention, s’il n’atteignait pas à l’issue de l’Offre le seuil de 95% du 

capital et des droits de vote de la Société lui ouvrant la faculté de retrait obligatoire, de lancer 

à cette fin une nouvelle offre ou d’acquérir davantage d’actions sur le marché. L’Initiateur se 

réserve toutefois la faculté de mettre en œuvre un retrait obligatoire si son niveau de détention 

à l’issue de l’Offre atteignait le seuil de 95% ; et 

 

 à l’issue de l’Offre, la politique de dividende de la Société continuera d’être déterminée par ses 

organes sociaux, en fonction de la situation financière et des besoins de la Société et de ses 

filiales, et de ses capacités distributives. 

 

Le cabinet Associés en Finance, invité à la séance du Conseil d’Administration, a ensuite présenté son 

rapport dont il ressort des conclusions que : 

 

 la méthode retenue à titre principal (méthode DCF to firm ou DCF to equity) fait ressortir une 

fourchette de 6,97€ à 8,10€ ; et que 

 

 le prix offert dans le cadre d’une offre facultative est équitable pour les actionnaires souhaitant 

profiter d’une liquidité sur leur investissement, le prix proposé s’inscrivant dans la fourchette 

de valeurs déterminée dans ses travaux d’évaluation. 

 

Le cabinet Associés en Finance a également présenté les diligences qui ont été accomplies dans le 

cadre de l’élaboration de son rapport, dont sa participation, le 15 juin 2015, à une réunion avec les 

membres du Comité Financier de la Société. Il a dans ce cadre confirmé avoir reçu toutes les 

informations nécessaires à l’accomplissement de sa mission.  

 

Le Conseil d’Administration a également revu l’avis du comité d’entreprise de l’UES Canal+ sur 

l’Offre dont le contenu est reproduit en intégralité dans le projet de note en réponse de la Société. 

 

Puis, le Conseil d’Administration a pris acte que le prix de l’Offre proposé par Vivendi est équitable 

pour les actionnaires de la Société. 

 

2. Décisions du Conseil d’Administration 

 

Au regard des éléments qui précèdent, le Conseil d’Administration, après en avoir délibéré, a décidé, à 

l’unanimité, que l’Offre est dans l’intérêt de la Société, de ses salariés, et de ses actionnaires et 

recommande aux actionnaires de la Société d’apporter leurs actions à l’Offre. » 
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2.4 Confirmation de l’avis motivé par le Conseil d’administration du 7 juillet 2015 

 

« Le 7 juillet 2015, le Conseil d’Administration s’est réuni une troisième fois au siège social, sous la 

présidence de Monsieur Bertrand Meheut, afin de confirmer les termes de son avis motivé sur l’intérêt 

de l’Offre et sur les conséquences de celle-ci pour la Société, ses actionnaires et ses salariés, 

conformément à l’article 231-19 du règlement général de l’AMF. 

 

La confirmation des termes de l’avis motivée du Conseil d’Administration a été rendue par Madame 

Brigitte Longuet, Madame Alice Holzman représentant permanent de Groupe Canal+, Monsieur 

Bertrand Meheut, Monsieur Pierre Blayau, Monsieur Grégoire Castaing représentant permanent de 

Canal+ Régie, et Monsieur Maxime Saada, présents ou représentés.  

 

En ligne avec les meilleures pratiques de gouvernance, les administrateurs qui représentent la société 

Groupe Canal+, filiale à 100% de l’Initiateur, ou qui lui sont liés, ont statué dans le sens des deux 

administrateurs indépendants. 

 

Le Conseil d’Administration a constaté après avoir pris connaissance du communiqué de presse de de 

l’Initiateur du 6 juillet 2015 que : 

 

 le prix de l’Offre est relevé de 7,60€ à 8€ afin de renforcer l’attractivité de l’Offre proposée 

aux actionnaires de la Société ; et que 

 

 ce relèvement du prix n’emporte aucun changement quant aux autres données de l’Offre, telles 

que figurant dans le projet de note d’information déposé auprès de l’Autorité des marchés 

financiers le 27 mai 2015. 

 

Sur ces bases, le Conseil d’Administration a décidé, à l’unanimité, de confirmer les termes de son avis 

motivé du 26 juin 2015 sur l’offre publique d’achat amicale initiée par Vivendi visant les actions SECP, 

comme étant dans l’intérêt de la Société, de ses salariés, et de ses actionnaires, et sa recommandation 

aux actionnaires de SECP d’apporter leurs titres à l’Offre. » 

 

 

3. INTENTIONS DE LA SOCIETE RELATIVES AUX ACTIONS AUTODETENUES 

 

Les 50.863 actions de la Société auto-détenues étant visées par l’Offre, le Conseil d’administration a 

décidé, à l’unanimité, de les apporter à l’Offre. 

 

 

4. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 

 

Compte tenu de l’avis motivé qui précède, les membres du Conseil d’administration ont déclaré, chacun 

pour ce qui le concerne, qu’ils apporteraient leurs actions de la Société à l’Offre, à l’exception : 

 

 de la société Groupe Canal+ et de la société Canal+ Régie SAS, dont les actions de la Société 

qu’elles détiennent ne sont pas visées par l’Offre ; et 

 

 de l’action que chaque membre du Conseil d’administration doit conserver en sa qualité 

d’administrateur conformément aux dispositions de l’article 15 des statuts de la Société. 
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5. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT 

 

En application de l’article 261-1 I du règlement général de l’AMF, le cabinet Associés en Finance a été 

désigné par la Société en qualité d’expert indépendant afin d’établir un rapport sur l’Offre. 

 

Ce rapport, en date du 25 juin 2015, est reproduit dans son intégralité en Annexe 1 de la présente  note 

en réponse. 

 

 

6. AVIS DU COMITE D’ENTREPRISE DE L’UES CANAL+ 

 

L’avis du Comité d’Entreprise de l’UES Canal+ et le rapport de l’expert-comptable nommé par le 

Comité d’Entreprise de l’UES Canal+ sont reproduits en Annexe 2 de la présente note en réponse. 

 

 

7. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRECIATION 

OU L’ISSUE DE L’OFFRE 

 

A la date du présent document, la Société n’a connaissance d’aucun accord susceptible d’avoir une 

incidence sur l’appréciation de l’Offre ou son issue. 

 

 

8. ELEMENTS CONCERNANT LA SOCIETE SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE 

INCIDENCE SUR LE DEROULEMENT DE L’OFFRE 

 

8.1 Structure et répartition du capital de la Société 

 

A la date de la présente note en réponse, le capital social de la Société s’élève à 95.018.076 euros divisé 

en 126.690.768 actions d’une valeur nominale de 0,75 euro chacune, entièrement souscrites, libérées et 

toutes de mêmes catégorie et le nombre de droits de vote théorique s’établissait à 126.690.768 (dont 

50.863 au titre d’actions autodétenues privées de droit de vote). 

 

A la connaissance de la Société, selon les dernières informations sur les franchissements de seuils 

communiquées et les déclarations d’opérations en période de préoffre, le capital et les droits de vote de 

SECP sont répartis comme suit : 

 

Actionnaire Capital et droits de vote 

Groupe Canal+ 48,5% 

SIG 61 SA < 0,1% 

Canal+ Régie SAS < 0,1% 

Total groupe Vivendi 48,5% 

Banque Delen/ Capfi Delen Asset 

Management 

11,48% 

Norges Bank 3,18% 

Groupe CM-CIC 3,07% 

Apolo Capital Management LP 2,25% 

International Value Advisers LLC 2,02% 

Amber Capital UK LLP 0,05% 

Autodétention 0,04% 

Autres 29,41% 

Total 100% 

 

La Société n’a pas émis d’autre titre de capital, ni aucun instrument financier ou droit pouvant donner 

accès, immédiatement ou à terme, au capital social ou aux droits de vote de la Société. 
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8.2 Restrictions statutaires à l’exercice des droits de vote et aux transferts d’actions 

 

Obligation de déclaration et de franchissements de seuils 

 

Aux termes de l’article 10 des statuts de la Société, tout actionnaire agissant seul ou de concert, venant 

à détenir, directement ou indirectement, 1,5% au moins des droits de vote de la Société ou un multiple 

de 1% de ces droits de vote, y compris au-delà du seuil de 5%, est tenu d’informer la Société, dans le 

délai de 15 jours à compter du franchissement de chacun de ces seuils, et d’indiquer également, lors de 

cette déclaration, le nombre de titres qu’il détient donnant accès à terme au capital ainsi que les droits 

de vote qui y sont attachés. Les sociétés de gestion de fonds communs de placement sont tenues de 

procéder à cette information pour l’ensemble des droits de vote attachés aux actions de la Société 

détenues par les fonds qu’elles gèrent. L’inobservation de cette disposition est susceptible de faire 

l’objet d’une sanction conformément aux dispositions légales, à la demande d’un ou plusieurs 

actionnaires détenant 5% au moins des droits de vote de la Société. 

 

Transfert d’actions 

 

Aucune clause des statuts n’a pour effet de restreindre les transferts d’actions. 

 

8.3 Clauses de conventions prévoyant des conditions préférentielles de cession ou 

d’acquisition et portant sur au moins 0,5% du capital ou des droits de vote de la 

Société (article L.233-11 du Code de commerce) 

 

Aucune clause de convention prévoyant des conditions préférentielles de cession ou d’acquisition et 

portant sur au moins 0,5% du capital ou des droits de vote de la Société n’a été portée à la connaissance 

de la Société en application de l’article L.233-11 du Code de commerce. 

 

8.4 Participation directes ou indirectes au sein du capital de la Société ayant fait 

l’objet d’une déclaration de franchissement de seuil ou d’une déclaration 

d’opération sur titres 

 

A la connaissance de la Société, selon les dernières informations sur les franchissements de seuils 

communiquées et les déclarations d’opérations en période de préoffre, les actionnaires de SECP 

détenant plus de 1,5% de son capital et/ou de ses droits de vote sont indiqués dans le tableau figurant à 

la section 8.1 ci-avant. 

 

8.5 Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 

description de ceux-ci 

 

Néant. 

 

8.6 Mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système d’actionnariat du 

personnel 

 

Néant. 

 

8.7 Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance et qui peuvent 

entraîner des restrictions au transfert d’actions et/ou à l’exercice des droits de 

vote 

 

A la connaissance de la Société, à la date de la présente note en réponse, il n’existe pas d’accord entre 

actionnaires pouvant entraîner des restrictions relatives au transfert d’actions et/ou à l’exercice du droit 

de vote. 
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8.8 Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil 

d’administration ainsi qu’à la modification des statuts de la Société 

 

Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil de d’administration 

 

En application des articles 14 et 16 des statuts, le conseil d’administration de la Société est composé de 

cinq membres au moins et de seize membres au plus, nommés pour une durée de six ans au plus. 

 

Le comité des rémunérations et des nominations formule des propositions au conseil d’administration 

quant à la sélection des nouveaux administrateurs, leur cooptation, leur nomination ou leur 

renouvellement. À cet effet, le comité des rémunérations et des nominations prend en compte 

l’équilibre souhaitable dans la composition du conseil au vu de l’évolution de l’actionnariat de la 

Société, et veille à ce que chaque administrateur pressenti possède les qualités et la disponibilité 

requises et représente un éventail d’expériences et de compétences permettant au conseil 

d’administration de remplir efficacement ses missions avec l’objectivité et l’indépendance nécessaires.  

 

Les membres du conseil d’administration sont nommés et, le cas échéant, renouvelés dans leurs 

fonctions, par l’assemblée générale ordinaire des actionnaires, sur proposition du conseil 

d’administration. S’agissant de la nomination ou du renouvellement d’un administrateur indépendant, 

les conclusions du conseil d’administration, quant à l’indépendance du candidat, sont portées à la 

connaissance de l’assemblée générale. 

 

En cas de vacance par décès ou par démission d’un ou plusieurs administrateurs, le conseil 

d’administration peut, entre deux assemblées générales, procéder à des nominations à titre provisoire. 

Ces nominations sont ensuite soumises à la ratification de la prochaine assemblée générale ordinaire. 

 

Règles applicables à la modification des statuts 

 

L’assemblée générale extraordinaire peut modifier les statuts dans toutes leurs dispositions, à condition 

de ne pas augmenter les engagements des actionnaires. 

 

L’assemblée générale extraordinaire ne délibère valablement qu’autant qu’elle est composée 

d’actionnaires représentant le tiers des actions ayant le droit de vote sur première convocation et le 

quart desdites actions sur deuxième convocation. A défaut de ce dernier quorum, la deuxième 

assemblée peut être prorogée à une date postérieure de deux mois au plus à celle à laquelle elle avait été 

convoquée. 

 

Les délibérations sont prises à la majorité des deux tiers des voix dont disposent les actionnaires 

présents ou représentés. 

 

8.9 Pouvoirs du conseil d’administration, en particulier en matière d’émission ou de 

rachat de titres 

 

Le conseil d’administration détermine les orientations de l’activité de la Société et veille à leur mise en 

œuvre dans les conditions prévues par la loi.  

 

Le conseil d’administration procède aux contrôles et vérifications qu’il juge opportuns. 

 

Aux termes du règlement intérieur de la Société, qui constitue un document interne destiné à préciser 

ses statuts, le conseil d’administration délibère sur toutes questions relevant de ses attributions légales, 

réglementaires et statutaires telles que : 

 

 la préparation et la convocation des assemblées générales d’actionnaires ; l’arrêté des termes 

des résolutions qui sont proposées au vote des actionnaires ; 

 l’arrêté des comptes sociaux et consolidés annuels et semestriels, l’arrêté des termes du rapport 

de gestion annuel et du rapport financier semestriel ; 

 l’arrêté de la documentation de gestion prévisionnelle, en ce compris le rapport écrit y afférent ; 
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 l’autorisation, le cas échéant, des conventions visées aux articles L. 225- 38 et suivants du Code 

de commerce ; 

 l’autorisation, le cas échéant, des cautions, avals et garanties ; 

 la cooptation des administrateurs ; 

 la nomination ou révocation du Président, du Directeur Général et des Directeurs Généraux 

Délégués, le contrôle de leur gestion de la Société ; 

 la décision quant au mode d’administration de la Société (dissociation ou non des fonctions de 

Président du conseil d’administration et de Directeur Général) ; 

 la création des comités du conseil d’administration et, le cas échéant, la fixation du règlement 

intérieur qui détermine notamment leurs attributions et leurs modalités de fonctionnement, la 

nomination et la rémunération de leurs membres ;  

 la répartition des jetons de présence. 

 

En outre, le conseil d’administration examine et approuve, préalablement, les opérations suivantes :  

 

 le budget annuel et, le cas échéant, les révisions significatives dudit budget ; 

 les opérations significatives relevant du métier de l’entreprise et se traduisant par un 

investissement ou un désinvestissement, de nature financière et/ou opérationnelle, de la Société 

ou de l’une de ses filiales, d’un montant annuel hors taxes supérieur à 100 millions d’euros ;  

 toute opération significative (i) se situant hors la stratégie de la Société, et/ou (ii) modifiant le 

périmètre d’activités de la Société et de ses filiales.  

 

Le conseil d’administration arrête, sous forme de communiqué, les informations qu’il entend 

communiquer au marché, aux analystes, et aux actionnaires.  

 

Le conseil d’administration ne bénéficie d’aucune délégation de pouvoirs en vue de l’émission ou du 

rachat d’actions de la Société. 

 

8.10 Accords conclus par la Société qui sont modifiés ou prennent fin en cas de 

changement de contrôle 

 

Dans le cadre de ses activités, la Société est amenée à conclure des accords avec des tiers qui, dans 

l’hypothèse d’un changement de contrôle, pourraient s’en trouver modifiés, voire prendre fin. Il en va 

ainsi de certains accords d’acquisition conclus avec des ayants droit et portant sur des droits de 

propriété intellectuelle, notamment dans les domaines du sport ou du cinéma, caractérisés par un fort 

intuitu personae. La Société étant toutefois déjà contrôlée par l’Initiateur, le risque de mise en oeuvre 

des clauses concernées apparaît limité.  

 

8.11 Accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil 

d’administration, les salariés ou les dirigeants de la Société, en cas de démission, 

de licenciement sans cause réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison 

d’une offre publique 

 

Les accords de ce type concernant le cas échéant les dirigeants sont décrits à la section 11.6.2 du 

rapport annuel 2014 de la Société. 

 

 

9. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES CONCERNANT LA SOCIETE  

 

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, les « Autres 

Informations » relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables de la 

Société feront l’objet d’une note spécifique déposée auprès de l’AMF et mise à disposition du public 

selon les modalités propres à assurer une diffusion effective et intégrale, au plus tard la veille de 

l’ouverture de l’Offre. 
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10. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE EN REPONSE 

 

« A ma connaissance, les données de la présente note en réponse sont conformes à la réalité et ne 

comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée ». 

 

Maxime Saada, Directeur Général  
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Annexe 1 – Rapports de l’expert indépendant 
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Annexe 2 – Avis du Comité d’Entreprise de l’UES Canal+ et rapport de l’expert-comptable 

nommé par le Comité d’Entreprise de l’UES Canal+ 
 

 

1. Avis du Comité d’Entreprise de l’UES Canal+ 

 

Le Comité d’Entreprise de l’UES Canal+ a rendu le 25 juin 2015 l’avis suivant sur l’offre publique 

d’achat amicale initiée par Vivendi sur les actions de SECP : 

 

« Les élus du comité d’entreprise ont pris connaissance du projet d’OPA de Vivendi sur les actions de 

la Société d’Edition de Canal Plus et remettent l’avis motivé suivant : 

 

Les élus notent d’abord le caractère particulier de cette OPA, lié au fait que : 

 

 D’une part, contrairement à un schéma classique, l’OPA ne répond pas à une logique de prise 

de contrôle faisant porter des risques liés à une nouvelle stratégie ou à la volonté de réaliser 

des synergies avec les activités du repreneur,…  

 

 d’autre part, l’auteur de l’offre, Vivendi, en tant qu’actionnaire à 100% de Groupe Canal+, a 

déjà sous sa responsabilité indirecte l’élaboration de la stratégie, les choix économiques, 

organisationnels et sociaux de la société cible. 

 

Pour autant, les élus souhaitent soulever deux points : 

 

1. Sur l’argumentaire financier présenté par l’initiateur de l’offre et sous tendant l’OPA : le 

directeur financier indique que le groupe dispose de disponibilités très importantes et peu 

rémunérées (environ 0,5 %) qui seraient mieux utilisées en rachetant les parts de la SECP, du 

fait en particulier de l’économie réalisée sur les dividendes versés, qui représenteraient un 

rendement d’environ 3,5 %. 

 

Sur le sujet, les élus s’étonnent de la comparaison de la rentabilité d’un investissement à celle 

d’une trésorerie non utilisée et espèrent que la direction du Groupe Canal + est à même de 

présenter à la direction de Vivendi des projets d’investissements présentant un rendement 

supérieur à 3,5%. 

 

En tout état de cause, dans le contexte particulier actuel, les élus se tiennent à disposition de la 

direction pour lister les besoins en termes de postes, équipements, salaires, investissements, 

rachats de prestataires et de sociétés de productions, etc. qui auraient le double avantage de 

préserver l’emploi, améliorer les conditions de travail, la reconnaissance de l’implication des 

salariés, …  et d’utiliser à bon escient une partie de la trésorerie disponible du groupe Vivendi, 

sur des sujets autres que la seule rémunération des actionnaires ; 

 

2. Indépendamment de la présentation discutable de la logique financière, les élus ne 

comprennent pas que Groupe Canal + ne soit pas l’initiateur de l’OPA en lieu et place de 

Vivendi. 

 

En effet, en l’absence d’autres arguments que ceux exposés par Vivendi à l’AMF ou devant 

cette instance, il aurait été plus logique que le rachat soit réalisé par Groupe Canal+ qui 

détient déjà 48,5% des parts de la SECP. Le schéma envisagé complexifie l’organisation 

juridique du groupe, alors que la direction souligne fréquemment la nécessité de la simplifier, 

et déconnecte l’organisation juridique du groupe de son organisation opérationnelle.  

 

De plus, le transfert, en cas de succès de l’OPA, de la propriété d’un actif central (Canal+) du 

groupe Canal+ à Vivendi suscite des interrogations sur les objectifs poursuivis et les 

éventuelles évolutions à venir sur l’organisation et la gouvernance du périmètre du Groupe 

Canal +. 
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Les élus s’attacheront en conséquence à s’assurer que les engagements relatifs à l’absence de 

conséquences sociales liées au projet prises dans le projet de note AMF soient respectées, et 

que l’intégrité du périmètre actuel du Groupe Canal+, les avantages sociaux dont bénéficient 

les salariés de la SECP au sein de l’UES, … ne soient pas remis en cause par le projet d’OPA. 

 

Ils demandent à ce que la convention de distribution ne soit pas dénoncée. Dans le cas où elle 

le serait tout de même, ils demandent à ce qu’il n’y ait aucune répercussion négative pour les 

salariés au niveau du montant de la participation et que celui-ci reste identique à ce qu’il serait 

dans la configuration actuelle.» 

 

2. Rapport de l’expert-comptable nommé par le Comité d’Entreprise de l’UES Canal+ 
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