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Les médias d’information sont au cœur du
fonctionnement de nos démocraties. La démocratie,
ce n’est pas une personne, une voix. C’est une
personne informée, une voix. Les décisions –
éditoriales mais également en termes de prix, de
ligne éditoriale et de qualité – prises par les médias
influencent par exemple nos comportements de vote
(Cagé 2015, 2017; Gentzkow 2006; Gentzkow,
Shapiro, et Sinkinson 2011). Or ces décisions
dépendent en partie des choix faits par les
actionnaires de ces médias d’information.

Quels sont ces actionnaires ? Alors que cette
question pourrait étonner par sa simplicité, y
répondre s’est avéré extraordinairement difficile. Car
s’il fallait choisir deux expressions pour qualifier
l’actionnariat des médias, dans la plupart des pays du
monde ce serait complexité et manque de transparence,
et ce malgré une concentration croissante du secteur.

Certains médias sont bien sûr associés à
certains « noms » mais ce n’est pas toujours le cas.
D’autre part, une fois que ces « noms » sont connus,
il est souvent encore plus difficile de les rattacher à
un (ou souvent plusieurs) secteur(s) d’activité. Or
c’est là la clef si le lecteur (ou le téléspectateur, plus
généralement le citoyen) veut pouvoir corriger les
biais – quand biais il y a – associés à l’identité du ou
des actionnaires.

Dans le cadre de cette recherche, nous avons
construit une base de données sur l’actionnariat des
médias d’information. Nous avons démarré ce projet
par l’étude de la France et de l’Espagne. Les résultats
pour ces deux pays sont l’objet de ce Policy Brief.
Les résultats préliminaires de nos recherches en cours
laissent penser que les principaux résultats de cette
recherche se retrouveront dans d’autres pays, par
exemple le Royaume-Uni et les Etats-Unis, mais
également le Japon et l’Italie.

Cette recherche a porté sur l’ensemble des
médias d’information (presse, télévision, radio, et
médias en ligne) [1]. Pour chacun de ces médias,
nous avons effectué un examen systématique de la
structure d’actionnariat.

Pour ce faire, nous avons procédé de la
manière suivante. Pour commencer, nous avons
dressé la liste des médias « d’information politique et
générale » pour la France et l’Espagne. Pour chacun
des médias, nous avons déterminé sa circulation/
son audience (afin de construire des mesures précises
de parts de marché), ainsi que l’identité « fiscale » –
par exemple à travers le numéro SIREN en France –
de son entreprise éditrice (pour la presse écrite et en
ligne) et plus généralement des personnes physiques
ou morales propriétaires.

Nous avons ensuite déroulé la structure de
l’actionnariat de chacun de ces médias afin de
déterminer l’identité et surtout le secteur d’activité
principal des propriétaires (personnes physiques ou
morales). Très précisément nous avons déterminé,
dans un premier temps, l’ensemble de leurs
actionnaires de « rang 1 » et la part du capital
détenue par chacun de ces actionnaires ainsi que leur
secteur d’activité. Pour chacun de ces actionnaires de
« rang 1 », dans la mesure où (i) leur part du capital
est supérieure à 1%, (ii) qu’il s’agit de personnes
morales (dans le cas des personnes physiques, nous
n’allons par définition pas plus loin) et (iii) que leur
secteur d’activité n’est pas précisément défini (par
exemple « activités des sociétés holding »), nous
avons déterminé l’ensemble des actionnaires de
« rang 2 », leur part du capital et leur secteur
d’activité, et ainsi de suite. De cette manière, nous
avons obtenu pour chaque média la liste complète de
ses « actionnaires réels » et la part du capital détenue
par chacun de ces actionnaires.

Nous avons ainsi pu identifier le ou les
secteurs d’activité des « actionnaires réels » pour
chaque média. Dans le même temps, nous avons
établi des mesures de la transparence et de la
complexité de la structure de l’actionnariat des
médias.

La complexité de l’actionnariat est capturée
par le nombre total de « nœuds » définissant cet
actionnariat. Un grand nombre de nœuds à un
niveau d’actionnariat donné peut simplement
témoigner du pluralisme de l’actionnariat : un grand
nombre d’actionnaires possédant chacun une petite
part du capital. Mais cela reflète le plus souvent un
actionnariat concentré et complexe, un même
actionnaire apparaissant au final « au bout » d’un
grand nombre de nœuds.

[1] Ce que l’on appelle en France la presse d’Information Politique
et Générale (IPG).

Figure 1. Structure simplifiée de l'actionnariat
du titre de presse quotidienne nationale

française Libération



La transparence de l’actionnariat est, elle,
mesurée par le nombre de « rangs » entre le média et
ses actionnaires finaux. Si l’on prend par exemple en
France le cas de Libération (Figure 1) [2], on note
deux « rangs d’actionnariat » entre la société éditrice
« Presse Média Participations » et « Altice Média
Group France » (et une partie de l’actionnariat n’est
pas renseignée entre ces premiers rangs) avec une
société intermédiaire, « PMP Holding ». « PMP
Holding » est possédée à la fois par « Altice Média
Group France » et par « Holco B ». Mais la compagnie
« Holco B » est-elle même détenue à 100% par « Newsco
Group », elle-même possédée à 100% par « Altice Média
Group France ». Pour finir, plus de la moitié du
capital de « Altice Média Group France » appartient
à la « Société Française de Radiotéléphone – SFR ».
L’ours de Libération indique simplement que le
principal actionnaire du journal est SFR. Mais
pourquoi une telle complexité [3]?

Il est important de souligner dès maintenant
la limite principale de cette recherche : l’actionnariat
des médias est extrêmement mouvant. Les données
ont été collectées entre décembre 2015 et août 2016.
Ce que nous disons aujourd’hui est vrai à la date où
nous avons établi les faits. Mais ne le sera peut-être
plus demain, ou ne l’est même déjà parfois plus [4].

Les médias tendent à être possédés
principalement par des entreprises et très peu par des
individus. Les grandes « familles » qui ont longtemps
possédé des médias les ont petit à petit cédés au cours
des dernières décennies. Si l’actionnariat familial des
médias reste aujourd’hui relativement plus important

en Espagne, tout laisse à penser que cette situation
pourrait ne pas durer.

Si l’on se concentre sur la presse écrite ou les
médias en ligne (et que l’on exclut l’audiovisuel), les
institutions publiques au sens large – mais il s’agit
principalement de l’Etat – tiennent également une
place très minoritaire dans le capital des médias
d’information dans les deux pays.

Parmi les entreprises privées possédant des
médias, le secteur des « activités financières et
d’assurance » est surreprésenté, que l’on considère
les paysages médiatiques français ou espagnol. La
Figure 2 représente la part des différents secteurs
d’activité dans l’actionnariat de la presse écrite et en
ligne en France.

Ainsi, un certain nombre de groupes possédant
des médias en France ou en Espagne sont localisés au

Figure 2. Part des actionnaires de la presse écrite et en
ligne en France, en fonction de leur secteur d'activité

[2] Nous présentons ici l’arbre simplifié de l’actionnariat de Libération, sans rentrer dans les détails des actionnaires de l’entreprise
« Business et Decision ».

[3] D’autant que, jusqu’à il y a peu, l’actionnariat de Libération était encore plus complexe, avec un passage par « Altice Média
Group Luxembourg SARL », elle-même détenue par « Altice IV SA » possédée « Jenville SA » située au Panama.

[4] Ainsi, la disparition de Pierre Bergé en septembre 2017 a modifié la structure de l’actionnariat du journal Le Monde en France.

Figure 3. Transparence et complexité de l'actionnariat des médias d'information politique et
générale en France

Note : La Figure représente l’indice de transparence (sur l’axe des x) et l’indice de complexité (sur l’axe des y) des médias
d’information politique et générale en France. La Figure de gauche représente ces indices pour la presse écrite et en ligne, la
Figure de droite pour l’audiovisuel. La taille des ronds indique le nombre de médias à chaque valeur. Les lignes rouges indiquent la
valeur moyenne de l’indice de transparence (ligne verticale) et la valeur moyenne de l’indice de complexité (ligne horizontale).



final – c’est-à-dire tout au bout de la chaîne de leur
actionnariat – en dehors des pays concernés et
parfois dans des paradis fiscaux, aux Bermudes ou
aux Bahamas.

Cela reflète également la très grande
complexité et le manque de transparence de
l’actionnariat des médias, en France comme en
Espagne. En moyenne, en France, le nombre moyen
de rangs d’actionnariat pour la presse écrite et en
ligne est de 2,5 et les médias se caractérisent par 6
nœuds d’actionnaires. L’actionnariat de l’audiovisuel
est plus complexe et moins transparent avec en
moyenne 4,5 rangs et près de 28 nœuds, et ce malgré
la prise en compte de l’audiovisuel public dont
l’actionnariat est par définition bien plus simple
(Figure 3).

Enfin, malgré tous nos efforts en termes de
collecte de données, nous n’avons, en moyenne pour
les médias, été capables d’identifier les actionnaires
que des deux tiers du capital. Autrement dit, pour le
tiers du capital restant, nous n’avons pas été capables
de reconstituer le nom et le secteur d’activité du ou
des actionnaires. Ceci souligne à nouveau le manque
de transparence concernant l’actionnariat des médias
d’information que seule une modernisation des règles
encadrant cette transparence permettra d’améliorer.

En France, l’ordonnance du 26 août 1944 du
Conseil National de la Résistance rendait obligatoire
– entre de multiples autres règles – la publication sur
chaque exemplaire de journaux du nom des
actionnaires et de leur profession. Ces règles n’ont
jamais été de fait appliquées. Un changement a
minina a été apporté par la loi n°2016-1524 du 14
novembre 2016 « visant à renforcer la liberté,
l’indépendance et le pluralisme des médias ». Selon
l’Article 19 de cette loi, « chaque année, l'entreprise
éditrice doit porter à la connaissance des lecteurs ou des
internautes de la publication ou du service de presse en ligne
toutes les informations relatives à la composition de son
capital, en cas de détention par toute personne physique ou
morale d'une fraction supérieure ou égale à 5 % de celui-ci, et
de ses organes dirigeants. Elle mentionne l'identité et la part
d'actions de chacun des actionnaires, qu'il soit une personne
physique ou morale. »

Il s’agit d’une première étape importante, mais
elle est insuffisante, car, d’une certaine façon, il
manque toujours « la profession » : les détails des
activités économiques et financières des actionnaires.

Cette recherche a contribué à créer cette
information. Cependant, l’actionnariat des médias
étant extrêmement mouvant, il faudrait pouvoir
mettre à jour cette information en permanence mais
également la rendre accessible au grand public.

Enfin, s’il faut commencer par établir la
structure précise de l’actionnariat, l’étape logique
suivante consiste à étudier l’impact de la structure de
cet actionnariat sur la couverture médiatique. La
couverture de scandales tels que les « Panama Papers »
en 2016 et les « Paradise Papers » en 2017 dépend-elle

de l’actionnaire du journal concerné ? Si c’est le cas,
dans quelle mesure les lecteurs ont-ils toutes les
informations nécessaires pour contrebalancer les
possibles biais associés à l’identité de l’actionnaire ?
C’est une question clef, car la littérature en
économie nous a appris que les lecteurs sont
sophistiqués et peuvent faire face aux biais dès lors
qu’ils les perçoivent (Chiang et Knight 2011;
Durante et Knight 2012).
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