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Offre publique d'achat d'OpenTV faite par Kudelski 
 

Le Groupe Kudelski commente les affirmations trompeuses et 
inexactes d'Arcadia Capital 

 
Kudelski encourage les actionnaires d'OpenTV à se déterminer avant 

l’échéance de l’offre publique d’achat, le 6 novembre 2009 
 

Cheseaux, Suisse – Le 2 novembre 2009 - Le Groupe Kudelski (SIX: KUD.VX) 
commente une lettre adressée aux actionnaires d'OpenTV Corp (NASDAQ: OPTV) par 
Arcadia Capital Advisors, LLC, un actionnaire opportuniste affichant une vision à très 
court terme, concernant l’OPA lancée par Kudelski le 5 octobre 2009. Pour rappel, cette 
OPA a été lancée dans le but d'acquérir toutes les actions restantes de classe A 
d'OpenTV non détenues par Kudelski ou ses filiales pour le prix de US$1.55 par action 
en espèces, représentant une capitalisation boursière d'au moins US$215 millions1.     

 

Kudelski encourage les actionnaires d'OpenTV à prendre leurs distances par rapport à 
la position d’Arcadia, et ceci en raison du caractère trompeur et inexact des éléments 
rapportés par cet actionnaire. Kudelski se réserve en outre l’opportunité de compléter 
ses commentaires et réfutations spécifiques à une date ultérieure. La rhétorique 
d’Arcadia ignore fondamentalement les défis concurrentiels auxquels doit faire face 
OpenTV et les éléments de base du business de cette société.  

 

Voici les lignes principales de la position de Kudelski: 

 

L’OFFRE EN CASH EST ACCESSIBLE A TOUS LES ACTIONNAIRES 
D’OPENTV 

L’offre publique d'achat est concrète et ouverte à tous les actionnaires. Toutefois, 
il faut noter que Kudelski n’est pas disposé à surpayer pour un actif dont il a déjà 
le contrôle et dont la valeur pourrait être sérieusement remise en question; 

 

LES REVENUS ET LA PROFITABILITE D’OPENTV EN TANT QUE SOCIETE 
INDEPENDANTE SONT FORTEMENT MENACES 

Kudelski estime que la capacité d'OpenTV de générer de la valeur en tant que 
société indépendante cotée en bourse est sérieusement à risque en raison d’un 

                                                 
1
 Sur la base d'une valorisation de l'ensemble des actions de classe A et B à $1.55 par action. Ne 

représente aucune prime qui serait associée aux actions de classe B à droit de votre privilégié.   

Seule la version anglaise fait foi 
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environnement compétitif très mouvant et du fait qu'une part importante des 
revenus d'OpenTV provenant de ses vingt principaux clients actuels est en baisse 
et devrait continuer à décliner ainsi au fil des ans; 

OpenTV est le dernier fournisseur indépendant de middleware sur un marché où 
les clients se détournent de plus en plus des produits exclusivement middleware 
pour leur préférer des solutions globales intégrées. 

 

D'IMPORTANTS INVESTISSEMENTS SONT NECESSAIRES POUR ASSURER 
LA VIABILITE D'OPENTV 

Si OpenTV devait rester une société indépendante (cotée), Kudelski 
recommanderait par l'intermédiaire de sa représentation majoritaire au conseil 
d’administration d'OpenTV un investissement sur trois ans se situant entre 
US$100 et 150 millions pour développer de nouvelles technologies et de nouvelles 
solutions. Un tel investissement se ferait par une combinaison de projets de 
recherche et développement, ainsi que par des acquisitions et/ou d'autres 
initiatives stratégiques visant à donner à OpenTV une réelle opportunité d'assurer 
son futur en tant que société indépendante cotée. 

 

L'INVESTISSEUR MINORITAIRE LE PLUS IMPORTANT VEND SES ACTIONS 
EN-DESSOUS DU PRIX PROPOSE PAR KUDELSKI 

Kudelski est convaincu qu'Arcadia a repris tel quel, de Discovery Group, nombre 
d’arguments relatifs à la valorisation d’OpenTV qui se sont avérés être trompeurs 
et inexacts. En effet, Discovery Group a vendu récemment la majorité de sa 
participation – plus de 7 millions d’actions – à un prix inférieur à US$ 1.55. Pour 
mémoire, Discovery Group avait publiquement annoncé il y a six mois que la 
valeur équitable de l’action se situait entre US$ 2.0 et US$ 2.5. 

Les actionnaires d'OpenTV doivent également se souvenir que suite au retrait de 
la première offre de Kudelski  ($1.35 par action), le cours de l’action d’OpenTV 
avait clôturé en baisse de 20% par rapport au jour précédent. Ceci tendrait à 
démontrer que le cours du titre OpenTV avait été amplifié artificiellement à la suite 
de cette première offre, en raison d'attentes irréalistes et de spéculations à court 
terme de la part de certains actionnaires. 

 

En conclusion et pour les raisons développées dans ce communiqué de presse, 
Kudelski recommande aux actionnaires de prendre en considérations l’ensemble des 
éléments et de prendre leur décision, sans oublier de: 
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SE DETERMINER AVANT L'ECHEANCE DE L'OFFRE AU 6 NOVEMBRE 2009 

Kudelski encourage tous les actionnaires à prendre leur décision de vendre ou non 
leurs actions en se basant sur toutes les informations disponibles. L'offre publique 
d'achat et les droits de retrait expirent le vendredi 6 novembre 2009 à 17 heures, 
heure de New York City, sous réserve de prolongation comme décrit dans l'Offre 
Publique d'Achat transmise à la SEC et distribuée aux actionnaires. Les actionnaires 
d'OpenTV sont invités à consulter le site www.opentvvalue.com pour prendre 
connaissance des dernières informations, des questions les plus fréquemment posées 
et des dossiers de la SEC contenant de plus amples informations au sujet de l'offre. Les 
actionnaires peuvent également appeler MacKenzie Partners, Inc., l'Information Agent 
concernant l'offre, au numéro gratuit +1 (800) 322-2885. 

 

 

A propos du Groupe Kudelski  
Le Groupe Kudelski (SIX:KUD.VX) est l'un des principaux fournisseurs au monde de 
solutions de sécurisation des contenus numériques et interactifs répondant aux besoins 
des plates-formes numériques convergentes. Ses solutions interviennent dans de 
nombreuses applications nécessitant un contrôle d'accès et une gestion des droits. 
Elles permettent de protéger les revenus des propriétaires de contenus ainsi que des 
fournisseurs de services et d'applications interactives opérant sur des réseaux 
broadcast, à large bande et mobiles. Le Groupe est également un leader mondial dans 
le domaine du contrôle de l'accès de personnes et de véhicules à des sites et à des 
événements. Et enfin, l'entreprise offre une ligne de produits audio professionnels et Hi-
Fi haut de gamme. Le siège du Groupe se situe à Cheseaux-sur-Lausanne, en Suisse. 
Pour de plus amples informations, veuillez consulter le site www.nagra.com. 
 
IMPORTANT INFORMATION 
This communication does not constitute an offer to buy or a solicitation of an offer to sell 
any securities.  Kudelski SA and Kudelski Interactive Cayman, Ltd., a subsidiary of 
Kudelski SA, have filed a Tender Offer Statement and Rule 13e-3 Transaction 
Statement on Schedule TO with the SEC containing an offer by Kudelski Interactive 
Cayman, Ltd. to purchase all of the outstanding Class A shares of OpenTV not owned 
by Kudelski SA or its subsidiaries for US$1.55 per share.  The tender offer is being 
made solely by means of the Offer to Purchase, and the exhibits filed with respect 
thereto (including the letter of transmittal), which contain the full terms and conditions of 
the tender offer.  OpenTV shareholders are urged to read carefully in their entirety those 
and other documents filed with the SEC, as they may be amended, because they 
contain important information about the tender offer.  OpenTV shareholders can obtain 
copies of all materials filed by Kudelski SA with the SEC free of charge at the SEC’s 
website, www.sec.gov, or by calling MacKenzie Partners, Inc., the Information Agent for 
the tender offer, at (800) 322-2885 (toll-free).  Shareholders can also access these and 
other materials related to the tender offer at www.opentvvalue.com. 
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This communication contains forward-looking statements that involve certain risks and 
uncertainties that are difficult to predict.  These statements are based on current 
expectations of Kudelski and its affiliates and currently available information.  They are 
not guarantees of future performance and are based upon assumptions as to future 
events that may not prove to be accurate.   
 

Contacts investisseurs:  Contacts médias: 
Santino Rumasuglia  Daniel Herrera (médias européens) 
Kudelski Group  Kudelski Group 
+41-21-732-01-24  +41-21-732-01-81 

Amy Bilbija/Bob Marese        Andrew Cole/Diane Henry (médias US)        
MacKenzie Partners            Sard Verbinnen & Co                                   
650-798-5206/212-929-5500       415-618-8750             

 
 


