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Walt Disney
Grand Strategy

RAPID MARKET GROWTH

* Market development

& Reisted Diversfication
. @ Vertical integration

* Horizontal Integration

s Market penetraton

STRONG COMPETITVE POSITION




LES DAS DE THE WALT DISNEY COMPANY

Exemple historique de segmentation stratégique du portefeuille

= )
MEDIAS
Disney Media Networks
TV « Cable « Radio + Internet « Edition
ABC « ESPN - Disney Channel « Buena Vista Television J
» B
PARCS & EXPERIENCES
Disney Parks and Resorts
Parcs « Hotels ¢ Croisiéres
DU CHIFFRE D’AFFAIRES Disneyland Parks and Resorts « Disney Cruise Line « ESPN Zone )
N

STUDIOS

Disney Studio Entertainment
Films « Spectacles « Musique

Walt Disney Pictures « Pixar « Touchstone « Miramax + Buena Vista International y

Licences « Jouets » Jeux « Edition « Disney Store

o$ UNE MEME MARQUE, PLUSIEURS METIERS, DES SYNERGIES ENTRE LES DAS
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Effondrement du

Groupe Casino

* Geoffroy Guichard fin 19ime siecle St Etienne :
transformation ancienne salle de spectacle en
épicerie moderne (d’ou le nom Casino)

* Croissance " :

e 1901 (structuration commerces)— 1948 (1°" s s | .
magasins) — 1970 (Marseille 16K?) N i %,* | g T N
Marques : Franprix Leaderprice Géant R R o N WA 1
International (Am Sud, Asie) e T : ' ‘\
E-Commerce C-Discount = e |
Immobilier Mercialys | |

* Energie Greenyellow

* 2014 contrdle de la chaine de valeur | e |

* Fondation de la croissance liée a un |
« dirigeant » Jean-Charge Nouri |

Agrégé de Mathématiques / Harvard / ENA g i 5 p
ancien Dir. Cabinet Pierre Bérégovoy — ; '

Acquisition de Rallye (distribution en s :
difficulté) et volonté de controlé Casino via L L et R S N b }
cet acquision ’

* Cavalcade a effets dominos — o —
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La tour capitalistique de Jean-Charles Naouri

Bl EURIS SAS







e 2005-2017 : Casino reverse 300M€ / an
a ses actionnaires et % aux Holdings
détenue par JC Naouri pour
rembourser les dettes

* Endettement pour financer la
croissance : rachat Monoprix (1,2
Mds€) — GPA (Brésil : 2,6 Mds €) — Exito
(Colombie) — BicC (Thailande)...

* Par de création de valeur étages >
Casino... Qui sert de vache a lait
(siphonage de liquidité...)

L EURIS - = So'
LESM,
. SOCIETE NOUVELL... .
PARANDE . .
Gilbert Delahaye RALLYE MFD MIRA.MONT Fl...
FINATIS .

. Alexis Ravalais

‘CIERE EURIS '

MATIGNON SABLO... MATIGNON DIDER...

Dettes nettes vs EBITDA (2010-2014)

5,82 V’

Mds € (valeurs consolidées)
6,0
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5,0
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2071
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Casino : la maison mere Rallye en procedure de
sauvegarde chute de 60% en Bourse

Etranglée par les dettes, la maison-mere du distributeur, Rallye, a été placée sous la protection du tribunal de
commerce de Paris pour négocier avec ses créanciers. Le titre Casino a rebondi de 7% ce vendredi. Il n'y a
"aucune conséquence pour Casino" a insisté le directeur financier du distributeur.

Delphine Cuny
Publié le 24/05/19 a 10:20




3 SCENARIOS DE SORTIE DE LA SAUVEGARDE
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100

Val: 0,1 Md€

Capitalisation : 3,4 Mds€

55% 23% 25%
| | |
éxito ﬁ(}PA MERCIALYS

Cap:1,7mac Cap:4,9mdasc  Cap:1mde

Scénario 1

editions

DAUVERS

Le plus favorable pour Jean-Charles Naouri

Les créanciers acceptent
d'échelonner sur 10 ans le
remboursement de la dette

Scénario 2

Aucun effet sur le capital
des sociétés de la “galaxie”.
JCN conserve le contréle
de Casino

Le moins favorable pour Jean-Charles Naouri

Les créanciers convertissent
totalement ou partiellement
la dette en actions

Scénario 3

JCN est dilué dans le capital
des sociétés, et notamment
Rallye. Il ne contréle plus
Casino

Le coup de poker de Jean-Charles Naouri

Cessions massives chez
Casino qui ne conserve
que la proximité premium
et Cdiscount

Les cessions permettent

a Rallye de payer ses dettes.
JCN conserve le contréle
d'un groupe plus modeste
mais rentable

Lacascade de sociétés qui

II.'!'(!HLL'{II

contrdlent le groupe Casino

Dirigée par
Jean-Charles Naouri
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Détient

LP/INFOGRAPHIE, C. TECHE.

SOURCE : DOCUMENT DE REFERENCE RALLYE 2018,

Société non cotée
en Bourse
Société cotée

en Bourse
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de \ NOURRIR u:‘MONDE )

* Détient auséi, en direct, 100 % du groupe Go Sport



Acquereur(s) Montant (M€) Loyer (M€) Locataires  Trimestre

Plan de cessions

PORTEFEUILLE DE 53 MONOPRIX  GENERAL| REAL ESTATE 565 57 GR%%F;IEOCPAR%(NO' T3 2018
PORTEFEUILLE DE 26 ACTIFS FORTRESGSR'ONL\J/ESTMENT 501 318 GROUPE CASINO T1 2019
15 % DU CAPITAL DE MERCIALYS CRED'T(é(A;g'g)O LE CIB 213 T3 2018
GROUPE CASINO
PORTEFEUILLE DE 14 MONOPRIX  AG2R LA MONDIALE 180 8.6 VYA T4 2018
Cessions hors plan
DCB INTERNATIONAL.
SIEGE MONDIAL CASINO (SAINT-  6EME SENS IMMOBILIER,
by el 101 213 GROUPE CASINO T3 2018
PARTICIPATIONS
PORTEFEUILLE DE 6
e ARGLRG E. LECLERC 1005 E. LECLERC T1 2019
GROUPE CASINO
CENTRE COMMERCIAL LA CAPELLE PIERRE PREMIER '
(MILLAU) GESTION 20-50 1,57 GROUEZB'ARTY, T3 2018
HYPERMARCHE GEANT CASINO LA FRANCAISE REM 20-50 0-20 GROUPE CASINO T3 2018

AVIGNON CAP SUD



En €m 31/12/22 31/12/23 Variation

Emprunts et dettes financieres 4 945 7 232 2287
~ Obligations EMTN / HY CGP 2 287 2168 -119
Casino Finance / RCF réinstallé 50 2051 2 001
Term Loan B / Term Loan réinstallé 1425 1425 0
Obligations HY Quatrim 653 553 -100
Lignes confirmées Monoprix 170 170 0
PGE Cdiscount 60 60 0
Autres 300 805 5053
Trésorerie et équivalents de trésorerie (468) (1051) -583

Dette financiére nette’







Plus de Fuite des
dettes clients

Marge Chute des
compressee volumes




Effondrement de 98 % valeur boursiere en 5 ans |

Historique de la capitalisation boursiere de Casino Guichard-Perrachon de 2004 a 2025
€128
€108

€88

Casino |

e €48

€28

2005 2010 2015 2020 2025




’EFFONDREMENT DES PARTS DE MARCHE DE CASINO

Evolution de la part de marché en valeur des groupes d’enseignes alimentaires, en %

Source: Kantar d’aprés distributeurs.

Périmétre: achats de PGC-FLS des foyers francais dans les circuits généralistes pour consommation
domestique. En 2019, Leader Price sort du périmétre de Casino et la méthodologie de Kantar change.
Les données avant et aprés cette date ne sont donc pas exactement comparables.
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6,1 v casino
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2017 2018 2019 2020 2021 2022 CAD P6 2023

5,3 7,2 6,9

En six ans, la part de marché de Casino a été divisée par presque deux.
A fin juin 2023, elle dépassait a peine la barre des 6 % en France.

Le parc des 164 magasins
qu’Intermarché achete a Casino
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La Gaillarde

Bagnoles-de-I'Orne \

Asniéres-sur-Seine / Bagneux / Boissy-Saint-Léger / Cesson / Clichy / Choisy-le-Roi
Cormeilles-en-Parisis / Fontainebleau / Fresnes / Hardricourt / Houilles / Les Lilas
Le Thillay / Maisons-Laffitte / Meaux / Paris 12¢ arr. / 13* arr. / 20" arr. (x2)

® Saint-Mard / Saint-Maur-des-Fossés (x 2) / Suresnes / Villejuif
7% ‘\,
Saint-Martin- Le Rheu // \ | Annecy (x3) / Annemasse
des-Champs .| Arbent / Divonne-les-Bains
\ Dombasle Evian~leé~§|?ain;
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% 3 ® Lucé P La Balme-de-Sillingy
\. y / Pers-Jussy
Villeneuve-sur-Yonne / Thonon-les-Bains |
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Clermont-Ferrand (x3) Saint-Etienne (x2)

Sainte-Foy-lés-Lyon
Saint-Just-Saint-Rambert
Saint-Pierre-de-Chandieu

Saint-Priest-en-Jarez

L ] Tassin-la-Demi-Lune
Roanne Venissieux / Villeurbanne |
Brioude - -
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Fréjus (x2) / Le Cannet
| Aix-en-Provence (x2) / Aubagne / Auriol / Bandol / Carry-le-Rouet

Le Rouret / Nice (x3)
Uineine Lotoet
Eguilles / Fuveau / Garéoult / Hyéres / La Ciotat (x2) / Les Pennes-Mirabeau

Marseille 5° Arr. / 8° Arr. (x3) / 9 Arr. (x2) /13° Arr. (x2) / 14" Arr.

Canet-en-Roussillon Saint-Cyr-sur-Mer (x2) / Six-Fours-les-Plages / Solliés-Pont / Toulon

Source : LSA, d'aprés données internes

INFOGRAPHIES DAVID GUERET POUR LSA



Consortium | 22.591.361.781 | 52,2%

Dont Augmentation de Capital Consortium SPV | 21.264.367.816 | 49,1%
Dont BSA #1 ' 1.055.844.290 | 2,4%

~_ Dont BSA #2 , 271.149.674 | 0.6%
Participants Augmentation de Capital Garantie | 5.965.292.841 | 13,8%

22.591.361.781

21.264.367.816
1.055.844.290
271.149.674

5.965.292.841

521%
49,0%
2,4%
0.6%
13,8%



L'empire tentaculaire de Daniel Kretinsky

X =
@ Energie _y ports A
Détient 94% d'EPH \ 27% du club de
(le plus grand groupe football de West
énergétique d'Europe Ham et 40% du
centrale) Sparta Prague
Médias ™S commerce {8
0,
91,5% de Marianne, 5% de 12;6 geboat Locier,
TF1 ti i Rartines cuhndes: 25% de Fnac-Darty ou
e i sl Jwes encore 10% de Casino
majoritaire de Bsmart via 9.4 milliards d'euros

via la holding Vesa
la holding CMI Equity Investment



Casino passe sous la coupe de Daniel Kretinsky et
prépare un plan social d'ampleur

Changement d'ere chez Casino : le groupe plus que centenaire va tomber officiellement mercredi dans
I'escarcelle du milliardaire tchéque Daniel Kretinsky, au terme d'une restructuration massive de sa dette qui
sonnera la fin du trés long regne de Jean-Charles Naouri. La nouvelle direction travaille sur un plan social qui
sera présenté en avril.

FG.

Grande distribution. Daniel Kretinsky pourra-t-il
sauver le groupe Casino ?

L'accord a été signé le 27 juillet : 'homme d’affaires tchéque va reprendre le groupe de distribution.
Mais les observateurs doutent que les investissements annoncés soient suffisants pour redresser la
barre.

Courrier international @ Réservé aux abonnés © L

Les plus lus

En proje aux flammes,
le Portugal peine & voler a son
propre secours

@ ©ouite De la farine répandue
le long des routes : comment Israél
empéche laide de parvenir a Gaza

Taylor Swift annonce un
nouvel album et fait grincer
quelques dents

Le FBI met a prix la téte de
“Barbecue”, “le chef de gang le plus
célébre d'Haiti"

ol KIetinsky'vicnt de

Un accord de principe entre Kretinsky, Ladreit de Lacharriére et Casino
Les milliardaires Daniel Kretinsky et Marc Ladreit de Lacharriére ont trouvé un accord avec les
créanciers du distributeur frangais pour racheter le groupe en difficulté.

Par H.R ave AFP

Publié le 28/07/2023 a 08h04

Casino : Bercy dit «oui» a sa reprise par le
consortium

Le futur Casino se met en ordre de marche. Le groupe de distribution stéphanois,
engagé dans la restructuration de sa dette au travers de sa reprise par les hommes
d‘affaires Daniel Kretinsky, Marc Ladreit de Lacharriére et le fonds Attestor, a annoncé
ce lundi 15 janvier avoir obtenu le feu vert de Bercy pour ce rachat «au titre du contréle

des investissements étrangers».

Casino : pourquoi I'offre de reprise de
Kretinsky-Lacharriere a séduit ?

Pour reprendre le malade Casino, il n'y a plus que le duo Daniel Kretinsky-Marc Ladreit
de Lacharriére. Et |'affaire a l'air de prendre une bonne tournure. Le conseil
d'administration de Casino vient de donner son vert vert a leur offre.

ECONOMIE - DISTRIBUTION / AGROALIMENTAIRE

Casino : Daniel Kretinsky et Marc Ladreit de
Lacharriére seuls en lice

Linjection de 1,2 milliard d’euros de fonds propres est prévue par le duo pour renflouer le groupe endetté. Leur
proposition doit étre examinée lundi par la direction et les créanciers de Casino. Le trio Xavier Niel-Moez-
Alexandre Zouari-Matthieu Pigasse a renoncé a son offre.

[lireplustard | 2>

cire

ALIENWARE®

Ga vaut le coup d'ceil.

949,01 €

Ordinateur portable
gaming Alimware 16
Auwora

intel
CORe

Lespluslus

Le groupe Casino passe
dans les mains du
milliardaire Daniel

Kretinsky ce mercredi




Retour sur les DAS

OFFRE {7\,  COMPETENCES
Produit - Service - Expérience 2 2 { Technologie - Savoir-faire

FONCTION / UTILITE

Répondre a un besoin
ou en créer un

Clients - Concurrents

o@ MARCHE
T

Un DAS repose sur la cohérence entre une offre, des compétences et un marché.



Matrice d’orientation stratégique du groupe Shell

A

Fortes Diversification Segmentation Domination du marché
g du marché Innovation
4
T
< Oo
w Moyennes | ' - @ :
a] y Retrait progressif Domination du marché Expansion
:L{__,’ Fusion Innovation Différenciation des produits
2
o
3 E 7 hil
O Faibl = . st St n e

aiples Retrait Imitation Rentabilisation

Retrait progressif Construction sélective
Attrait faible Attrait modéré Attrait élevé

MARCHE POTENTIEL



Trajectories de
développement

de l'entreprise

* Entreprise = organisation en croissance et
non un simple centre de décision sur les
prix et quantités

* Dynamisme : d’une position a un moment
donné aux mouvements via les flux
d’investissements au niveau des DAS

» Réactif et/ou proactif ? =2 essence du
management stratégique : rappel Intent /
Fit




Les stratégies de croissance de l'entreprise

Matrice d’Ansoff

MARCHES

PRODUITS >
Produits existants Nouveaux produits
Marchés @
existants - 2 ‘
! Pénétration Développement
du marché de produits

Nouveaux m'il ‘\Tﬂ

marchés .
Développement
de marché

Diversification

Niveau de risque croissant —

e RSO R 3

La croissance devient plus risquée a mesure que I'entreprise s'éloigne de ses produits et marchés actuels.
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La pénétration

» Stratégie associée aux entreprises ou activités
naissantes

e Concentration des ressources autour d’un
objectif unique mettant en ceuvre des
compétences connues de I'entreprise : faible
complexité de gestion.

* Quelques années plus tard, certaines
entreprises gardent leur stratégie initiale :

* Club Méditerranée avec ses villages
e Carrefour dans la distribution...




* Concentration des efforts sur des choix
fondamentaux et leur mise en ceuvre :

* Développement d’une image unique
aupres du marcheé

 Amélioration de la qualité des produits

La pénétration . e Action sur la structure des co(ts
* Relations privilégiées avec les clients :
aVd ntages parfaite connaissance des besoins et

attentes du marché

* Faculté de compréhension et
d’anticipation des grandes évolutions qui
touchent la clientele (ex : jeux vidéos...)




La pénétration :

inconvénients

* Concentration d’une activité principale sur la
guasi-totalité de ses ressources :

* Danger de la sur spécialisation des hommes
et des moyen = frein pour saisir certaines
opportunités

* Centres de profit déséquilibrés

e Apparition d’'une nouvelle technologie,
I'entrée d’un concurrent puissant ou le
commencement de |la phase de déclin de
I"industrie

Solution : analyser en permanence les
opportunités et menaces afin de faire évoluer le
portefeuille d’actifs (ressources et compétences)
+ DAS
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’Expansion (Développement) du M

R THALY
RN 5 %
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* Lentreprise maintient des positions sur ses
marchés actuels tout en s’aventurant sur des
nouveaux marchés avec les mémes produits :

* Entrée sur de nouveaux segments du
marché d’origine

* Exploitation de nouvelles utilisations de
produits de 'entreprise

e Acces a de nouveaux réseaux de
distribution

* Déploiement de I'entreprise sur de
nouvelles zones géographiques



L'Expansion (Développement) du Marché

Stratégie de croissance adaptée a des secteurs
a forte intensité capitalistique : les actifs sont
spécialisés autour de la fabrication d’un
produit donné ne permettant pas aisément
I'intégration de changement technologiques
(Beuchat, swatch...)

Internationalisation = souvent |a stratégie
préférée...
* Danger culturel... : changement

d’environnement économique et social
proche (Leroy Merlin en Chine)

A
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i
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Diversification

« L'apparition d'une activité nouvelle peut en effet
s'analyser comme la greffe d'un corps étranger
sur un organisme jusqu'alors autonome. Cet
apport externe, qu'ils soient heureux ou
malheureux n'ira pas sans comporter au sein
méme de ['entreprise des conséquences ou des
réactions qui la marqueront de facon durable {(...).
Il convient donc d'analyser les risques de rejet

Ry’ % Z =
| Fabriqué en France

mais aussi d'analyser avec précision la valeur DOUCHE CREME DOUCHE CREME
. z / . e s Douceurs d Enfance Douceurs d Enfance
relative réelle de I'activité nouvelle ». > Au parfum

HARIBO) HARIBO)
TAGADA

Ig Or A nsofﬁ /a DE CREME HYDRATANTE - pH NEUTRE Vs DE cng%ﬁ%@g%p. NEUTRE




Diversification

Limiter les risques liés a la trop grande spécialisation
gu’induit les stratégies de pénétration ou d’expansion :
DIVERSIFICATION = répartir les activités sur plusieurs
couples produis / marchés

Raisons :

* Stagnation des produits traditionnels par faiblesse
de la demande ou lutte concurrentielle (Sony)

* Meilleure répartition du risque : équilibre des
centres de profit (Bouygues)

* Les ressources dégagées par les produits de base
sont plus que suffisantes (Total)




G

Diversifications

» 2 types concentrique (liée) & conglomérale
(non liée) en fonction du degré de proximité
des nouvelles activités avec les métiers
traditionnels de I'entreprise.

* Aller plus loin que la diversification
technique et commerciale : faire un lien avec
les DAS et le Business Model




Diversification
concentrique

AT -

.........

Les nouveaux développements conservent un lien avec les activités traditionnelles au
niveau de la clientele, la technologie, la distribution, les compétences de gestion, la
margue... = synergies entre les nouvelles et anciennes activités

Faire appel a des compétences clés de base pour pénétrer de nouveaux couples produit /
marché

* Ex:Texas Instrument qui passe de la fabrication de calculettes a la production de
montres en s’appuyant sur sa maitrise de la microélectronique.

ol N;ISDI



Diversification conglomeérale * Développements hors des
sur des activités qui ne

présentent que des liens
forts avec les métiers

e ¥ d’origine.
. c _
Q  Exemple : Accor avec les

Tickets Restaurant ou

*‘\Q Dell avec les téléviseurs

et photocopieurs

. Danger du manque de
M i cohérence stratégique avec
e les différentes DAS.

Image ID: BX62P1
www.alamy.com




PLAN STRATEGIQUE A5 ANS
CONCEPT FULL ENTERTAINMENT

Un complexe intégreé dactivités de spectacles et de divertissements : sportif, artistique, culturel, Corporate...

SALLE EVENEMENTIELLE

SALONS PROFESSIONNELS PARTENARIATS S
SEMINAIRES SPONSORING BUSINESS ONLINECHANNELS > CONTRATS DE DIFFUSION
EVENEMENTS CORPORATE MONETISATIONOLTV - . D'OLTV

RESEAUX SOCIAUX
DEVELOPPEMENT NAMING T tquipe Masculine APPLICATION MOBILE
INTERNATIONAL A Equipe Féminine

BILLETTERIE B2B Academy

-

DROITSTVLI ETUERA o

TRADING JOUEURS

. GRANDS EVENEMENTS MERCHANDISING EXPERIENCE ET CULTURE

FESTIVALS / CONCERTS /
EVENTS SPORTIFS BILLETTERIE B2C

TOURNOIS... STADIUMTOUR ESCAPEGAME  MUSEE  STREETART BRASSERIE







Canal

COMPRENDRE



Innovation

mondocteur ¢

Prenez vos rendez-vous en un clic sur :

Doctolifl

Structure de la concurrence : nouveaux
concurrents = accroissement de
I'intensité concurrentielle (IBM, HP,
Sony...)

Croissance : nouveaux segments
d’activité avec création et satisfaction de
nouveaux besoins (Apple et IPod — HP et
Palm — Nikon - Numériques)

Positions concurrentielles : avantages en
termes de colts de production ou
possibilités de différenciation des
produits grace aux brevets :

* Photo instantanée par Polaroid
* Scotch Brite par 3M
* Windows par Microsoft




Innovation et cycle de vie des produits

Phase de Création

e/nnovation radicale

ePeu de connaissance des

besoins réels des clients

oStandardisation *\Vente a des clients avertis

eLe prix devient le facteur clé
choix

ePeu de ventes

eInnovation tournée vers la
réduction des colts

) eInnovation radicale (technique)
Phase de croissance pour relancer le marché

eSuite d’innovations

incrémentales

eAdaptation aux besoins réels
des clients

eForte croissance des ventes




IThe History of Portable Music

Launch date of selected milestone portable music products

TPS-L2 Al
Sony MP3 Player Oct 2001 ErTETITS

Jul 1979 MPMan F10 = earbuds
SaeHan 5o ;
j' Information = % AirPods
&~ Systems - Apple N
s
Mar 1998 Dec 2016 o

D-50 Samsung
Sony SPH-M100

=2 Samsung
Nov 1984 Sep 2000

* first mobile phone with an MP3 player
Sources: Wikipedia, GSMHistory.com, PCWorld

@O statista %a




Innovation et imitation

ge lfiInnoevateur

Avantages de/liimitateur

Image et réputation

Possibilité de choisir le meilleur
positionnement

Leadership technologique
Possibilité d'imposer son standard
Bon acces a la distribution

Effets d’expérience

Eviter les produits sans potentiel
Réduction des risques financiers
Réduction des dépenses R&D
Réduction du temps de R&D

Réduction des colts liés a
I'’éducation des consommateurs

“Saute mouton” yechnologique
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