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RESULTATS DU 1er SEMESTRE 2011 

Paris, le 1er septembre 2011 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ELEMENTS CLES DU 1ER SEMESTRE 2011 

Succès commercial de l’offre Freebox Révolution 

Le 1er semestre 2011 a été marqué par (i) par le succès commercial de l’offre Freebox Révolution et 
par (ii) le durcissement du régime de TVA sur les offres triple-play. Au cours du premier semestre 
2011, le Groupe a recruté sous la marque Free 231 000 nouveaux abonnés, soit une part de marché 
de 36%* ce qui constitue un record. 

Un modèle de croissance rentable : Marge d’Ebitda record de 40% au 1er semestre 2011  

Dans un contexte de changement fiscal et de lancement d’une nouvelle offre, le Groupe a démontré 
sa capacité à maintenir son modèle de croissance rentable. Au cours du premier semestre 2011, le 
Groupe a réussi  à améliorer sa rentabilité, malgré l’effet dilutif des consommations mobiles intégrées 
dans l’offre Freebox Révolution et du changement de TVA. La poursuite du modèle vertueux du 
dégroupage et les optimisations de coûts sur les différents postes de charges du Groupe, ont permis 
d’afficher une marge d’Ebitda record à 40%, en progression de 1,4 points par rapport à la même 
période en 2010. 

Un FCF Groupe à l’équilibre (+15 millions d’euros) dans un contexte d’investissements 
importants 

Sur les six premiers mois de l’année 2011, et malgré un plan d’investissement volontariste, le Groupe 
a renforcé sa structure financière. 

Le FCF ADSL s’est établi à près de 200 millions d’euros sur le premier semestre 2011. Conformément 
aux attentes du Groupe, la génération de FCF de l’activité ADSL est en léger retrait par rapport au 1er 

 
• Succès commercial de la Freebox Révolution avec des recrutements 

record pour Free: 36% des nouveaux abonnés sur le 1er semestre 2011  
 

• Un modèle de croissance rentable confirmé : marge d’Ebitda de 40% et 
hausse de 8% du résultat net hors exceptionnels  
 

• Une structure financière solide : Free Cash Flow (FCF) à l’équilibre et 
succès de l’émission obligataire de 500 millions d’euros  

 
• Poursuite des investissements de croissance dans le mobile et le FTTH 
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semestre 2010, compte tenu du succès commercial de l’offre Freebox Révolution et du coût unitaire 
plus élevé des Freebox Révolution par rapport aux Freebox HD. 

Au 30 juin 2011, le Groupe affiche une structure financière solide grâce (i) à un FCF à l’équilibre à 15 
millions d’euros, (ii) un des plus faibles endettements du secteur des télécoms en Europe (ratio 
d’endettement à 0,8x au 30 juin 2011) et (iii) un renforcement de ses liquidités avec le succès de 
l’émission obligataire de 500 millions d’euros.  

Poursuite des investissements de croissance dans le mobile et le FTTH  

 Mobile : Dès l’obtention de sa licence mobile, le Groupe a mis en place une organisation 
spécifique dédiée au développement du projet mobile : 

o Equipe d’ingénierie radio afin de maîtriser les variables clefs du déploiement. 

o Commande et pilotage du déploiement sur plus de 5 000 zones de recherche avec un 
réseau de partenaires spécialistes.  

o Mise en place de l’itinérance afin d’offrir aux abonnés une couverture nationale 2G et 
3G au premier jour. 

o Renforcement des équipes dédiées aux fonctions SI, logistique, marketing et 
commerciale notamment. 

A ce jour plus de 100 sociétés et environ 3 500 personnes sont mobilisées autour du 
projet. Enfin, le 1er semestre 2011 a été marqué par la signature d’un accord 
d’itinérance 2G et 3G avec Orange et la poursuite du déploiement du réseau mobile. 

 FTTH : le Groupe poursuit le déploiement horizontal de son réseau et intensifie les 
opérations de raccordement abonnés, notamment dans le cadre de la mise en œuvre de la  
mutualisation dans les immeubles avec les autres opérateurs. A ce jour, les déploiements 
sont en cours dans 100 villes en France et près de 3,6 millions de prises sont déployées ou 
en cours de déploiement. Le premier semestre 2011 a également été marqué par les 
premiers raccordements abonnés à la fibre dans le cadre des accords de mutualisation. Ces 
déploiements vont progressivement s’accélérer au deuxième semestre 2011. Par ailleurs, le 
21 juillet 2011, le Groupe a conclu avec Orange un accord de cofinancement pour déployer 
des réseaux FTTH en dehors des zones très denses.   
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PRINCIPAUX INDICATEURS  

  
30 juin 2011 30 juin 2010 30 juin 2009

Nombre total d'abonnés haut débit 4 717 000 4 514 000 4 371 000
-       Free 4 245 000 3 903 000 3 589 000
dont migrations Alice vers Free 44 000 - -
-       Alice 472 000 611 000 782 000

Abonnés dégroupés en % du total 90,8% 87,5% 81,2%
 
 

En millions d’euros 
30 juin 2011 30 juin 2010 Variation (%)

Chiffre d’affaires consolidé 1 041,6 1 015,0 2,6%
Ebitda 416,4 391,6 6,3%
% CA 40,0% 38,6% 
Résultat opérationnel courant 259,8 234,8 10,6%
Résultat net consolidé  145,0 171,4 -15,4%
Résultat net hors exceptionnels 145,6 134,9 7,9%
Free Cash Flow (FCF) ADSL  196,0 218,4 -10,2%
Ratio d’endettement 0,83x 0,96x -
 
 
OBJECTIFS DU GROUPE 

Fort de ses résultats, le Groupe réaffirme ses objectifs à court et moyen terme :  
 
  
 

(i) Objectifs opérationnels :  
  
  

- dans le cadre du déploiement de son réseau FTTH, le Groupe prévoit :  
  

�  de raccorder environ 100 000 abonnés FTTH d’ici fin 2011;    
  

�   de couvrir horizontalement 4 millions de foyers à fin 2012.  
  

- dans le cadre du projet mobile il est prévu :  
  

�  de couvrir 27% de la population française avec le réseau Free Mobile d’ici le mois de janvier 
2012,  

  

�  un lancement commercial début 2012.  
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- L’objectif de part de marché Haut Débit fixe à long terme est de 24%-25%.  

 
  
  

(ii) Objectifs financiers :  
  

- un Free Cash Flow ADSL cumulé de plus de 1,1 milliard d’euros entre 2010 et 2012 ;  
 

- un doublement du chiffre d’affaires du Groupe à horizon 2015. 
 

 

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 

 

En millions d’euros 
30 juin 2011 30 juin 2010 Variation %

Chiffre d’affaires  1 041,6 1 015,0 2,6%
Achats consommés -461,7 -451,4 2,3%
Marge brute 579,9 563,6 2,9%
% CA  55,7% 55,5% -
Charges de personnel  -59,6 -51,8 15,1%
Charges externes -74,4 -71,7 3,8%
Impôts et taxes  -11,5 -19 -39,5%
Dotations aux provisions -13,5 -14,8 -8,8%
Autres produits et charges d’exploitation -4,5 -14,7 -69,4%
Ebitda 416,4 391,6 6,3%
% CA 40,0% 38,6% -
Charges sur avantages de personnel -4,8 -3,4 41,2%
Dotations aux amortissements -151,8 -153,4 -1,0%
Résultat opérationnel courant 259,8 234,8 10,6%
Autres produits et charges opérationnels - 61 -
RESULTAT OPERATIONNEL 259,8 295,8 -12,2%
Résultat financier -31,2 -22,2 40,5%
Charges d’impôt -83,1 -102,2 -18,7%
Résultat net des activités cédées -0,5 0 -
Résultat net de l’ensemble consolidé 145,0 171,4 -15,4%
RESULTAT NET HORS EXCEPTIONNELS 145,6 134,9 7,9%
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Chiffre d’affaires 
 
Le chiffre d’affaires semestriel du Groupe a connu une croissance de 2,6% entre 2010 et 2011 pour 
atteindre 1 041,6 millions d’euros au 30 juin 2011, malgré le changement de régime de TVA. Les autres 
variations sur la période ont été les suivantes : 

 croissance organique sur la marque Free tirée par le succès commercial de l’offre 
Freebox Révolution. Ainsi, au cours du premier semestre 2011, le Groupe a recruté sous la 
marque Free 231 000 nouveaux abonnés, soit une part de marché record de 36%; 

 effet de base négatif sur la marque Alice, compte tenu de l’érosion de la base et des 
migrations engagées vers Free, notamment vers son offre Freebox Révolution et du 
changement du régime de TVA ; 

  baisse de la contribution « Téléphonie » dans les services à valeur ajoutée en raison 
principalement de la baisse des tarifs de la terminaison d’appel fixes de 28,5% sur la 
période, de l’intégration de nouvelles destinations internationales dans le forfait de base et 
de l’intégration des appels vers les mobiles de tous les opérateurs nationaux en France 
Métropolitaine dans les offres Freebox Révolution et Freebox en zone non dégroupée. 

En raison des éléments présentés précédemment, l’ARPU Groupe (fin de période) au 1er semestre 
2011 s’est établi à 35,5 euros. Conformément aux attentes du Groupe, l’ARPU des abonnés Freebox 
Révolution se situe à environ 38 euros. 

 

Ebitda 

L’Ebitda du Groupe progresse de 6,3% à 416,4 millions d’euros au 30 juin 2011 par rapport au 30 juin 
2010. Le ratio Ebitda sur le chiffre d’affaires gagne 1,4 points en s’établissant à 40% au 30 juin 
2011. Cette amélioration s’explique par : 

 l’amélioration de la marge brute grâce à l’augmentation du taux de dégroupage, au 
dynamisme commercial de la marque Free, et à l’ouverture de plus de 250 nouveaux NRA 
au cours du premier semestre 2011. Le Groupe a d’ores et déjà atteint l’objectif initialement 
fixé en affichant 90,8% de taux de dégroupage au 30 juin 2011,  

 une gestion active de la base des coûts fixes. 

 
Résultat opérationnel courant 
Le résultat opérationnel courant s’élève à 259,8 millions d’euros au 30 juin 2011, contre 234,8 millions 
d’euros au 30 juin 2010 soit une progression de plus de 10%. Cette hausse s’explique par la 
croissance de l’Ebitda et par la stabilité des dotations aux amortissements sur la période.   

Compte tenu de l’évolution du résultat opérationnel courant, le résultat net hors éléments 
exceptionnels du Groupe progresse de 8% sur la période pour s’établir à 145,6 millions 
d’euros, contre 134,9 millions d’euros au 30 juin 2010. 
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Flux de trésorerie et Investissements 
Les flux de trésorerie et les investissements du Groupe au premier semestre 2011 ont principalement 
été marqués par : 

 un Free Cash Flow Groupe à l’équilibre à 15 millions d’euros ; 

 l’allongement et la diversification des sources de financement du Groupe avec la mise 
en place d’un emprunt obligataire de 500 millions d’euros à échéance 2016 ; 

 les décaissements enregistrés dans le cadre du déploiement de l’activité mobile pour 
53 millions d’euros ; 

 l’augmentation des investissements de croissance de l’activité ADSL, compte tenu du 
succès commercial de l’offre Freebox Révolution, qui ont représenté 242 millions d’euros sur 
le premier semestre 2011.  

 

En millions d’euros 
30 juin 2011 30 juin 2010 Variation %

CAF Groupe 414,3 382,5 8,3%
Variation de BFR 24,0 -28,6 -
Investissements ADSL -242,3 -135,7 78,6%
FCF ADSL 196,0 218,2 -10,2%
Investissements FTTH -102,9 -93,6 9,9%
Investissements mobile -53,2 -249 -78,6%
Autres -25,0 102,5 -
FCF Groupe 14,9 -21,9 -
Flux net de trésorerie lié au financement 587,7 -217,0 -
Variation de trésorerie 602,6 -238,9 -
Trésorerie de clôture 940,0 391,5 -
 

FCF ADSL : 

La Capacité d’Auto Financement (CAF) du Groupe progresse de 8,3% sur le premier semestre 2011, 
grâce à l’amélioration de sa rentabilité.  

Les investissements liés à l’activité ADSL (incluant les investissements de réseau liés à 
l’augmentation du dégroupage, et les investissements abonnés liés aux modems et autres frais de 
raccordement) se sont établis à 242 millions d’euros au 30 juin 2011, contre 136 millions d’euros au 
30 juin 2010. Cette progression résulte directement du succès commercial de l’offre Freebox 
Révolution lancée en décembre 2010.  

Conformément aux attentes du Groupe, le FCF ADSL s’établit à 196 millions d’euros, en léger retrait 
par rapport au 1er semestre 2010 ; il  s’élevait à 218 millions d’euros un an plus tôt.  
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FCF Groupe : 

Le FCF Groupe est à l’équilibre au 30 juin 2011 à 14,9 millions d’euros, contre un déficit de 21,9 
millions d’euros en 2010.  Le premier semestre 2010 avait notamment été marqué par le paiement de 
la licence mobile de troisième génération pour 242,7 millions d’euros et l’encaissement d’un produit 
exceptionnel de 125 millions d’euros. Les autres évolutions sur la période ont été les suivantes : 

 la progression des investissements FTTH hors crédit bail (+9% par rapport au premier 
semestre 2010), à 102,9 millions d’euros, compte tenu de la poursuite des déploiements 
« horizontaux » et des premiers investissements dans les déploiements « verticaux » 
réalisés par le Groupe. Les investissements nets sous forme de crédit bail dans le cadre du 
projet FTTH se sont élevés à 3,6 millions d’euros au 30 juin 2011 ; 

 Les investissements mobiles hors licence mobile, progressent fortement sur la période 
pour s’établir à 53,2 millions d’euros au 30 juin 2011. 

Le Groupe s’attend sur le second semestre 2011 à ce que le FCF Groupe soit négatif compte tenu 
des programmes d’investissement du Groupe (ADSL, FTTH et mobile) et du paiement de la charge 
d’impôts provisionnée pour l’exercice. 

Variation nette de la trésorerie : 

La variation nette de trésorerie sur le premier semestre 2011 est de 603 millions d’euros. Cette 
évolution s’explique principalement par le succès de la mise en place d’un financement obligataire de 
500 millions d’euros au cours du premier semestre 2011.   

 
 

 
BILAN 

Au 30 juin 2011, l’endettement brut du Groupe s’établissait à 1 635 millions d’euros, et l’endettement 
net à 683 millions d’euros. Malgré un plan d’investissements ambitieux (lancement de la Freebox 
Révolution, déploiement FTTH et mobile) sur la période, le Groupe améliore son ratio 
d’endettement en passant de 1x au 30 juin 2010 à 0,8x au 30 juin 2011. Le Groupe se conforte 
ainsi comme l’un des opérateurs télécoms les moins endettés en Europe. 

 
 
GLOSSAIRE 

Abonnés dégroupés : abonnés qui ont souscrit à l’offre ADSL du Groupe dans un central téléphonique dégroupé par Free.  
 
ARPU Haut Débit (Revenu Moyen par Abonné Haut Débit) : inclut le chiffre d’affaires généré par le forfait et les services à 
valeur ajoutée, mais exclut le chiffre d’affaires non récurrent (par exemple les frais de migration d’une offre à une autre ou les 
frais de mise en service et de résiliation), divisé par le nombre total d’abonnés Haut Débit facturés sur la période. 
 
Ebitda : résultat opérationnel courant avant amortissement des immobilisations et des avantages de personnel (correspondant 
aux charges de rémunérations non monétaires liées aux stocks options des salariés). 

Nombre total d’abonnés Haut Débit : représente, à la fin de la période mentionnée, le nombre total d’abonnés identifiés par 
leur ligne téléphonique qui ont souscrit à l’offre Haut Débit de Free ou d’Alice après élimination de ceux pour lesquels une 
résiliation a été enregistrée.  
 
Recrutement : correspond à la différence entre le nombre total d’abonnés Haut Débit à la fin de deux périodes différentes. 
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Free Cash Flow (FCF) ADSL : Ebitda moins les investissements réalisés dans le cadre d’acquisitions d’immobilisations 
corporelles et incorporelles liées à l’activité ADSL. 
 
FTTH : « Fiber To The Home », est une solution de desserte fibre optique de bout en bout entre le central de raccordement 
(NRO) et l'utilisateur. 
 
Ratio d’endettement (ou Leverage) : correspond au rapport entre la dette nette (passif financier court et long terme moins la 
trésorerie et équivalents de trésorerie) et l’EBITDA. 
 
 
 
 

 
 

 

Place de cotation : Euronext Paris Lieu d’échange : Eurolist A d'Euronext Paris (SRD) 

Code valeur : ILD Code ISIN : FR0004035913 

Classification FTSE : 974 Internet Membre du Euro stoxx, SBF 120, Next 150, CAC mid 100 

 

Le Groupe Iliad est un acteur majeur sur le marché français de l’accès à Internet et des télécommunications avec 
Free et Alice (4 717 000 abonnés haut débit au 30/06/2011), Onetel (opérateur de téléphonie fixe) ainsi que Free 
Mobile. Le Groupe Iliad est coté sur l’Eurolist d’Euronext Paris sous le symbole ILD.


