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L’Institut des politiques publiques (IPP) a
ete cree par PSE et est developpe dans le
cadre d’un partenariat scientique entre PSE-
École d’Économie de Paris et le Groupe des
ecoles nationales d’economie et de statistique
(GENES). L’IPP vise a promouvoir l’analyse et
l’evaluation quantitatives des politiques pu-
bliques en s’appuyant sur les methodes les
plus recentes de la recherche en economie.

Quels impôts les milliardaires paient-ils ?

À l’aide de donnees administratives inedites, reliant les declarations de revenus
des particuliers aux declarations scales des entreprises en France en 2016, nous
construisons une mesure de revenus incluant les prots non distribues et nous me-
surons les taux d’imposition directe eectifs des menages situes au sommet de la
distribution des revenus. Nous documentons que le taux eectif d’imposition, tous
impôts directs compris, est progressif jusqu’a des niveaux eleves de revenus, y com-
pris pour la majorite des 1% de revenus les plus hauts. Mais au sein des 0,1% des
foyers scaux les plus riches, le taux d’imposition global devient regressif, passant
de 46% pour les 0,1% les plus riches, a 26% pour les 0,0002% les plus riches (les
« milliardaires »). Ce resultat s’explique par un changement dans la composition des
revenus au sommet de la distribution. Ceux-ci passent d’une majorite de revenus im-
posables a l’impôt sur le revenu a une majorite de revenus sous la forme de beneces
de societes non distribues aux foyers scaux qui les contrôlent, imposables a l’impôt
sur les societes. En consequence, les taux d’imposition eectifs a l’impôt sur le revenu
diminuent en pourcentage du revenu economique global pour atteindre environ 2%
parmi le top 0,001%. L’impôt sur les societes est le seul impôt atteignant des taux
substantiels pour les « milliardaires ». Cette regressivite au sommet de la distribution
est probablement commune a l’ensemble des pays europeens, dans la mesure ou les
mêmes mecanismes d’une plus faible imposition des revenus detenus par l’interme-
diaire de societes y sont aussi en place.

 Nous construisons, en plus du traditionnel « revenu scal de reference », une mesure de
revenu integrant les revenus non distribues des societes detenues.

 Le taux d’imposition eectif des menages français apparaît en 2016 progressif jusqu’a
des niveaux eleves de revenu. Il atteint 46% pour les foyers les 0,1% les plus riches.

 Le taux d’imposition eectif devient regressif au sommet de la distribution, passant de
46% pour les 0,1% les plus riches, a 26% pour les 0,0002% les plus riches.

 Pour les « milliardaires », l’impôt sur le revenu ou l’ISF ne representent qu’une fraction
negligeable de leurs revenus globaux, alors que l’impôt sur les societes est le principal
impôt acquitte.

 Le taux plus faible d’imposition des plus hauts revenus s’explique par le fait que l’imposi-
tion des beneces des societes est plus faible que l’imposition des revenus personnels.
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La progressivite du systeme scal – dans quelle mesure
le taux d’imposition moyen est une fonction croissante
de la capacite contributive – est regulierement au cœur
du debat public. La declaration des droits de l’homme et
du citoyen de 1789 denit un principe de repartition de
la charge scale, « egalement repartie entre tous les ci-
toyens, en raison de leurs facultes. » Ce principe ne xe
pas de niveau ideal de progressivite des taxes, mais im-
plique que bien connaître les facultes contributives est es-
sentiel pour juger de l’egalite devant l’impôt.
Le debat recent se concentre particulierement sur la situa-
tion des plus grandes fortunes, les « milliardaires », dont
le patrimoine a fortement cru au cours des dernieres de-
cennies. Des journalistes ont ainsi montre que les tres
grandes fortunes aux États-Unis payaient un impôt sur le
revenu tres faible au regard de l’accroissement de leur pa-
trimoine (ProPublica, 2021). Ces enquêtes ont neanmoins
deux defauts majeurs : elles ne prennent pas en compte
l’ensemble des impôts payes, et mesurent mal les revenus
reels des menages en question.
Dans cette note, a l’aide de donnees administratives fran-
çaises inedites (voir encadre 1), nous mesurons les reve-
nus des foyers scaux les plus fortunes de maniere aussi
exhaustive que possible, et proposons une estimation du
taux d’imposition global de ces menages en fonction de
leur position dans l’echelle des revenus. Cet exercice per-
met de comprendre quels sont les impôts qui sont ou ne
sont pas payes par les Français les plus riches, et pourquoi.
Il est important de noter qu’il est realise avec des donnees
de 2016 (les seules actuellement disponibles), et ne prend
donc pas en compte les reformes ayant eu lieu depuis.

Comment definir et mesurer le revenu
des plus fortunes?

Pour estimer la progressivite du systeme scal, il faut clas-
ser les foyers scaux suivant leur capacite contributive, le
plus souvent synthetisee par leur revenu. L’enjeu est d’in-
clure l’ensemble des revenus a la disposition desmenages.

Le revenu fiscal. En France, la mesure de revenu la plus
courante est le « revenu scal de reference » (RFR), soit
l’assiette de l’impôt sur le revenu (IR) avant application
de divers abattements speciques a cet impôt. Si les re-
sidents scaux français ne payaient que l’IR et si le re-
venu scal couvrait bien l’ensemble des revenus, alors la
simple application du bareme choisi par le legislateur su-
rait a etablir la progressivite du systeme scal. En pratique,
les prelevements obligatoires sont nombreux et leurs as-
siettes dierent sensiblement. Ainsi, la somme des reve-
nus scaux ne representait en France que 1000 milliards

d’euros en 2016, a comparer avec un revenu primaire des
facteurs d’environ 1600 milliards d’euros (voir Germain,
2021). Autrement dit, un certain nombre de revenus sont
bien reels, mais ne sont pas integres dans l’etalon usuel
de classement des menages, ce qui peut conduire a sous-
estimer la capacite contributive de certains menages.

Nous ajoutons au revenu scal les pertes et prots non dis-
tribues des societes contrôlees par des foyers scaux, au
prorata de leur detention eective.

Le revenu economique. Nous denissons le « revenu
economique dont disposent les menages » comme etant
l’ensemble des revenus realises et contrôles eectivement
par le foyer scal. Il s’agit d’une mesure plus large du re-
venu que le revenu soumis a l’IR, mais qui n’inclut ni les
variations de patrimoine, ni les revenus latents non en-
core realises. Cette denition exclut egalement les reve-
nus rattachables a un menage, mais sur lesquels il ne dis-
pose pas d’un contrôle eectif. Ce « revenu economique »
est construit en ajoutant au revenu scal deux types de
revenus non imposes a l’IR : les cotisations sociales non-
contributives d’une part, et les beneces des societes
contrôlees par les foyers scaux d’autre part.
Nous ajoutons d’abord les cotisations sociales non-
contributives au revenu scal an d’obtenir des revenus
d’activite bruts – le revenu scal de reference est net des
cotisations sociales –, et ainsi de pouvoir mesurer un taux
d’imposition incluant ces prelevements obligatoires. Les
cotisations non-contributives (maladie, famille, etc.) s’ap-
parentent veritablement a des impôts, a la dierence des
cotisations contributives (retraite et chômage) qui repre-
sentent une forme d’assurance obligatoire. Nous n’ajou-
tons pas ces dernieres au revenu economique des me-
nages, puisque les pensions et les allocations chômage
sont deja incluses dans le revenu scal.
Ensuite, nous ajoutons au revenu scal les pertes et pro-
ts non distribues des societes contrôlees par des foyers
scaux, au prorata de leur detention eective. An d’evi-
ter un double compte, nous retirons les plus-values mo-
bilieres du revenu scal, qui sont pour une grande part la
contre-partie des revenus non distribues des societes que
nous incluons. Pour estimer la capacite contributive des
menages, on ne peut attribuer l’ensemble des beneces
non distribues generes par les entreprises. En eet, dans
de nombreux cas, le menage actionnaire n’a pas assez de
parts pour inuer sur la politique de distribution de l’en-
treprise. C’est pourquoi nous choisissons de n’attribuer
aux menages que les prots non distribues par des socie-
tes dont ils possedent aumoins 10%des parts, ou dont les
informations disponibles dans les sources commerciales
permettent de presumer d’une position de contrôle. Enn,
les resultats realises par l’intermediaire de pyramides de
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Cette etude se distingue par la mobilisation de donnees exceptionnelles, rendues accessibles pour la premiere fois aux chercheurs grâce a un
eort inedit et conjoint des equipes de la Direction generale des nances publiques (DGFiP), du Centre d’acces securise aux donnees (CASD) et
de l’Institut des politiques publiques (IPP). Cette base de donnees a ete mise au point dans le cadre des travaux d’evaluation de la reforme de la
scalite du capital (Bach et al., 2021).

Construction de la base de donnees. Le travail a consiste a construire une table d’appariement qui permette de connaître la situation scale
personnelle pour 2016, au titre de l’ISF-IFI et de l’IR, des actionnaires individuels de reference des entreprises françaises. Les donnees sont ainsi
issues des declarations individuelles d’impôt sur le revenu (chiers POTE), des declarations d’impôt sur la fortune (chiers ISF-IFI), des formulaires
2033/59 des liasses scales de l’impôt sur les societes qui indiquent les actionnaires de reference de chaque entreprise (detenant au moins 10%
du capital social), completes par les donnees d’actionnariat de la base Orbis et les donnees sur les representants legaux du RNCS.
Une procedure stricte de protection des donnees personnelles. L’appariement a ete realise apres une analyse d’impact relative a la protection
des donnees (Cnil), l’accord du comite du secret statistique pour l’acces aux donnees et en conformite avec les procedures RGPD. An de garantir
la protection des donnees individuelles utilisees, l’appariement a ete realise par un tiers de conance (le CASD) ne disposant que des variables
identiantes et remettant a la DGFiP une cle de passage non identiante des chiers de source menage avec les chiers d’entreprise. Les donnees
nales mises a la disposition des chercheurs sont anonymisees (suppression des identiants personnels) et sont accessibles uniquement via le
CASD an de garantir le respect du secret statistique. Le chier apparie est denomme « Base des actionnaires et dirigeants de societes doublement
appariee » (BADS2A).
Des donnees d’une rare qualite. Les donnees resultant de cet appariement sont exceptionnelles a l’echelle internationale : seuls quelques pays
nordiques comme la Norvege et la Suede ont, a ce jour, permis leur construction a des ns de recherche scientique.

Encadre 1 : Des donnees sources inedites.Encadre 1 : Des donnees sources inedites.

Tableau 1 – Distribution des revenus en 2016

Fractile Nb. de foyers Revenu scal (en euros) Revenu economique (en euros)

au-dela Seuil Moy. au-dela Seuil Moy. au-dela

P0 37833500 – 26457 – 33778
P50 18916700 18800 43100 22000 56400
P90 3783300 52100 92300 61900 137000
P95 1891700 69300 125000 83500 204000
P99 378300 135000 265000 171000 580000
P99,9 37 800 391000 895000 627000 3385000
P99,99 3780 1418000 3401000 3274000 23530000
P99,999 378 5882000 12320000 26208000 171822000
P99,9998 75 14998000 26827000 150040000 634504000

Notes : Le tableau presente plusieurs quantiles de revenus des foyers scaux
classes suivant un concept de revenu scal ou economique, ainsi que la moyenne
pour l’ensemble des foyers au-dela de ces quantiles (seuils). P0 represente le
minimum atteint dans l’ensemble de la population. An d’appartenir au 1% des
menages ayant le revenu scal le plus eleve, un menage doit disposer d’un revenu
scal de 135000 euros. Les menages au-dela de ce seuil disposent d’un revenu
scal moyen de 265000 euros.

detention entre entreprises sont reattribues aux menages
contrôlant la societe mere. L’encadre 2 presente plus en
detail les dierentes situations d’actionnariat possibles et
leur prise en compte dans notre travail.

La distribution des revenus. Nous obtenons ainsi un
montant agrege de revenu economique de 1278 milliards
d’euros pour 2016, soit 80% des revenus primaires des
facteurs identies par la comptabilite nationale. Le re-
liquat de revenus que nous n’integrons pas, du fait du
manque de donnees disponibles, est fait de certains reve-
nus d’activite ou du capital non imposables (par exemple
la participation, les plans d’epargne descalises, etc.), et
des loyers implicites des proprietaires occupants.
Dans le tableau 1, nous comparons la distribution des re-
venus des foyers scaux français suivant l’echelle du re-
venu scal et suivant l’echelle du revenu economique.
Chaque ligne du tableau correspond a une fraction des
foyers scaux : pour faire partie des 1% les plus riches
(soit 378 000 foyers scaux), il faut avoir au moins
171000 euros annuel de revenu economique ; pour faire
partie des 0,01% les plus riches (3 780 foyers scaux), il
faut avoir 3 274000 euros de revenu economique. La dis-

tribution des revenus est sensiblement la même suivant
les deux denitions si l’on exclut les 0,01% des menages
les plus riches : dans les deux cas, les menages situes entre
les 1 % et les 0,01% les plus riches detiennent autour de
10% du revenu total. En revanche, la taille relative des
revenus obtenus par les 0,01% les plus riches, et en par-
ticulier les 0,0002% les plus riches que nous denommons
« milliardaires », est d’un ordre de grandeur tres superieur
si l’on considere le revenu economique plutôt que le re-
venu scal.

Les foyers scaux les plus riches contrôlent plus souvent
des societes, et ont une propension importante a ne pas
distribuer les revenus generes par leur societe.

C’est la l’eet de deux mecanismes distincts. D’une part,
les foyers scaux les plus riches contrôlent plus sou-
vent des societes. D’autre part, ces menages ont une
propension plus importante a epargner et donc a ne
pas distribuer les revenus generes par leur societe. Il ne
sut pas d’être un entrepreneur pour avoir un revenu
economique bien plus grand que son revenu scal : cer-
tains d’entre eux font des pertes et ont donc un revenu
economique plus bas que leur revenu scal, et la plupart
gerent une entreprise petite ou moyenne qui ne genere
pas susamment de prots pour soutenir un train de vie
satisfaisant sans en distribuer une grande part.

Les milliardaires français paient-ils peu
d’impots?

Une fois la capacite contributive des menages etablie,
nous calculons le taux eectif global d’imposition directe
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Les situations ou un menage contrôle le revenu non distribue d’une entreprise sont tres diverses. Nous proposons ici une liste de cas-types de
contrôle qui n’est donc pas exhaustive mais permet de mieux comprendre ce que l’on doit ajouter au revenu scal des menages actionnaires pour
aboutir a son revenu economique.

La petite entreprise. Madame X possede 80% d’une SARL de boulangerie. Son ls, toujours membre de son foyer scal, en possede 15%, et une
amie, madame Y, 5%. La SARL ne possede pas de liales et distribue 50% de son resultat avant impôt sur les societes (IS) a ses actionnaires.
Dans ce cas, le revenu economique du foyer scal de madame X et son ls est augmente de 95% de la moitie du resultat avant IS de la SARL ; en
revanche, le revenu economique de madame Y, sans pouvoir de contrôle sur la SARL, n’est pas augmente d’une part de son resultat non distribue,
sauf a hauteur de l’impôt sur les societes pre-paye sur les dividendes reçus (suivant une logique similaire a celle du mecanisme de l’avoir scal).

L’ETI familiale. Le groupe industriel ABC est constitue d’une ETI de fabrication d’aluminium qui detient a 30% une societe d’entreposage industriel.
La famille fondatrice Z est constituee de quatre foyers scaux distincts. Leur contrôle sur ABC s’eectue via une holding dont chaque foyer detient
le quart des parts, qui detient 100% des parts de la societe d’aluminium, et dont la seule activite consiste a recevoir les dividendes de cette societe.
La societe d’entreposage distribue 80% de son resultat avant IS, la societe d’aluminium 50% de son resultat avant IS et dividendes reçus et 50%
des dividendes reçus. La holding distribue seulement 20% des dividendes reçus. Le revenu economique de chacun des foyers scaux doit être
alors augmente de 25%×30% du resultat de la societe d’entreposage avant IS et de 25% du resultat de la societe d’aluminium avant IS et hors
dividendes reçus de sa liale, desquels on soustrait les dividendes verses par la holding a chaque foyer scal, soit 25%×20%×50%×30%×80%
du resultat de la societe d’entreposage avant IS et 25%×20%×50% du resultat de la societe d’aluminium avant IS et dividendes reçus.

Le groupe cote. Le groupe DEFG est constitue d’une societe cotee a la bourse de Paris qui detient a 100% une liale en Irlande et une liale
en Allemagne. Une holding sans activite en propre detient 49% des parts de la societe cotee et le reste du capital est detenu par des millions
d’actionnaires individuels. La holding est detenue a 100% par le PDG du groupe DEFG,MonsieurW, resident scal en France. Les liales etrangeres
reversent 40% de leur resultat avant paiement de l’IS local a la societe mere française, et la societe cotee distribue 50% de son resultat avant IS
et hors dividendes reçus et 50% des dividendes reçus. Le revenu economique du foyer scal de Monsieur W doit être alors augmente de 49% du
resultat de la societe cotee avant IS français et dividendes reçus et de 49% du resultat des liales etrangeres du groupe avant application de l’IS
local, desquels on soustrait les dividendes verses par la holding a Monsieur W, soit 5%×49%×50%×40% du resultat des liales etrangeres avant
l’IS local et 5%×49%×50% du resultat de la societe cotee française avant IS et dividendes reçus. Le revenu economique des petits actionnaires
de la societe cotee DEFG, sans pouvoir de contrôle, n’est augmente que de l’impôt sur les societes pre-paye sur les dividendes reçus.

Encadre 2 : Structure de l’actionnariat et revenu des menages.Encadre 2 : Structure de l’actionnariat et revenu des menages.

des menages en rapportant l’ensemble des impôts directs
payes par les menages a leur revenu.

Le taux global d’imposition directe. Nous presentons ici
deux concepts de taux d’imposition distincts. Nous consi-
derons d’abord la mesure la plus traditionnelle de revenu
qu’est le revenu scal, auquel nous rapportons les impôts
payes directement par les menages : IR, prelevements so-
ciaux, et ISF. Cette mesure est un etalon utile car elle cor-
respond au revenu et aux impôts habituellement consi-
deres pour etudier la progressivite des impôts. Elle ne
prend toutefois pas pleinement en compte la dimension
immobiliere de l’imposition directe puisque les loyers c-
tifs, les taxes fonciere et d’habitation ne sont pas pris en
compte, ce qui joue toutefois peu en haut de la distri-
bution. Dans un deuxieme temps, nous introduisons une
mesure de taux d’imposition qui prend au denominateur
le revenu economique des menages, elargi donc aux coti-
sations sociales non-contributives et aux prots non dis-
tribues, et au numerateur duquel nous ajoutons aux im-
pôts personnels deja cites les cotisations sociales non-
contributives, et l’impôt sur les societes (IS) paye par les
entreprises contrôlees par le foyer scal. L’encadre 3 de-
crit avec plus de detail la prise en compte de chaque im-
pôt dans le taux d’imposition global. Notons que notre
approche ici se distingue des travaux de comptes natio-
naux distribues (Piketty, Saez et Zucman, 2018 ; Germain,
2021) dans la mesure ou nous n’incluons pas tous les im-
pôts (ni la TVA, ni les impôts de production), ni de fait
toute la distribution du revenu national.

Les gures 1a et 1b representent l’evolution de ces deux
taux d’imposition a mesure que l’on considere un rang de
plus eleve dans la distribution du revenu que l’on consi-
dere, revenu scal ou revenu economique. Les deux gra-
phiques se concentrent sur les 10% des foyers les plus
riches, et eectuent progressivement un zoom de plus en
plus n sur le haut de la distribution, d’abord sur les 1%,
puis les 0,1%, etc. Le point le plus haut de la distribution
correspond aux 0,0002% des foyers les plus riches.

La regressivite des impots personnels au sommet de la
distribution des revenus. La gure 1a nous permet de
verier que la progressivite des impôts payes directement
par les foyers scaux, voulue par le legislateur, se veri-
e si l’on considere comme seule capacite contributive
le revenu scal. Cette progressivite est principalement le
fait de l’IR et dans une moindre mesure de l’ISF. La -
gure 1b nous indique en revanche que les impôts cen-
ses contribuer a la progressivite du systeme scal sont
tres peu payes par les menages les plus riches une fois le
revenu deni suivant le concept de revenu economique.
L’ensemble des impôts personnels reste progressif jusqu’a
un niveau eleve de revenu (autour de 600000 euros de re-
venu economique annuel, soit le top 0,1%), mais il devient
fortement regressif passe ce niveau, jusqu’a ne represen-
ter plus que 2% du revenu economique parmi les 378me-
nages les plus aises contre 35% environ a l’entree du der-
nier centile de revenu economique (autour de 170000 eu-
ros annuels). Cette regressivite tient au fait qu’au fur et a
mesure que l’on s’eleve dans la distribution des revenus,
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Impot sur le revenu (IR). Nous mesurons directement le montant d’IR acquitte par chaque foyer scal residant en France, a partir du chier POTE
(DGFiP), contenant l’ensemble de la declaration scale 2042.
Impot de solidarite sur la fortune (ISF). Nous observons directement le montant d’ISF dû par les menages, apres reductions et plafonnement.
Prelevements sociaux (CSG, CRDS). À partir de la declaration d’impôt sur le revenu (donnees POTE), nous reconstituons la valeur des assiettes
(revenus du travail, revenus du capital,. . .) soumises a dierents taux de CSG et de CRDS, et calculons ensuite les prelevements sociaux acquittes.
Contribution exceptionnelle sur les hauts revenus (CEHR). De la même maniere que pour les prelevement sociaux, nous calculons le montant de
CEHR dont les menages sont redevables a partir de leur declaration de revenus.
Cotisations sociales. Nous simulons, a partir des revenus observes dans la declaration d’IR, les cotisations sociales payees par le menage. Nous
ne considerons que les cotisations dites « non-contributives », c’est-a-dire n’impliquant pas un lien direct entre le paiement de la cotisation et
les beneces perçus futurs. Nous excluons ainsi les cotisations retraite (base et complementaire) et chômage. Nous prenons en compte la part
employeur et la part salarie des cotisations. Nous simulons les cotisations en faisant l’hypothese que les revenus sont generes sur la base d’un temps
plein en annee complete au regime general pour les revenus du travail, et au regime des artisans et commerçants pour les beneces industriels et
commerciaux et les beneces non commerciaux.
Impot sur les societes (IS). Pour chaque societe, nous mesurons directement l’impôt sur les societes acquitte pour ses activites françaises, en
deduisant les credits d’impôt obtenus. An d’être complets, il nous faut neanmoins estimer les impôts payes sur les prots generes a l’etranger dans
le cas des rmes multinationales. Nous combinons des informations sur les activites de liales etrangeres (enquête OFATS et declaration CBCR)
pour estimer les revenus generes a l’etranger, et leur attribuer des impôts sur la base des taux eectifs d’imposition des prots etablis par l’OCDE.
Une fois la mesure d’impôt sur les societes etablie au niveau de la societe, nous distribuons ces impôts aux menages detenteurs a concurrence de
leur part du capital detenue, de la même maniere que nous distribuons les prots.
Impot sur une donation future. Lorsque des revenus sont accumules au sein d’une societe, il est possible de considerer que ces revenus seront
taxes lors de la donation de parts sociales. Nous considerons ici le cas le plus favorable scalement, constituant pour les detenteurs de la societe
a donner ces parts a leurs heritiers en ligne directe avant l’âge de 70 ans dans le cadre d’un pacte Dutreil.

Encadre 3 : Mesure des impots inclus dans le taux d’imposition global.Encadre 3 : Mesure des impots inclus dans le taux d’imposition global.

les foyers scaux reçoivent de plus en plus de revenus par
le biais des beneces des societes qu’ils detiennent, sans
pour autant decider de se distribuer tous ces beneces.

L’ensemble des impôts personnels reste progressif jusqu’au
top 0,1% de revenu, mais il devient fortement regressif
passe ce niveau, jusqu’a ne representer plus que 2% du
revenu economique parmi les 378 menages les plus aises.

Le ro le de l’impot sur les societes au sommet de la dis-
tribution des revenus. La gure 1b montre aussi que
cette forte regressivite des impôts personnels est en par-
tie compensee par le paiement de l’impôt sur les societes.
En eet, puisque le revenu economique inclut les prots
non-distribues des societes detenues par les menages, il
convient d’inclure l’impôt sur les societes parmi les im-
pôts payes par les menages qui contrôlent des societes.
D’une imposition mineure a l’entree dans le 1% des me-
nages ayant le revenu economique le plus eleve, l’IS de-
vient preponderant au sein des 0,01% des menages les
plus riches, dont la plupart des revenus sont loges dans
les societes qu’ils contrôlent.
Ce transfert d’une assiette de revenus imposables a l’IR
vers une assiette de revenus uniquement imposables a l’IS
n’est toutefois pas neutre du point de vue du fardeau scal
global supporte par les menages les plus riches. En eet,
par ce biais, le taux des impositions assises sur le revenu
et le patrimoine personnels (cotisations incluses), situe au
plus haut autour de 59%, est remplace par le taux bien
plus bas de l’IS, de 33,33% en 2016. Celui-ci est plus bas
encore une fois pris en compte les revenus non distribues
perçus dans des societes contrôlees dans des pays a la s-

calite des societes plus legere. Il y a donc bien une forte
regressivite du taux d’imposition global une fois passe le
seuil des 0,1% les plus riches, avec un taux global pas-
sant de 46% a ce seuil a 26% parmi les 0,0002% les plus
riches. Notons que cette regressivite apparaît tout en haut
de la distribution des revenus : la majorite des foyers les
plus aises (95% des 378000 foyers au sein du top 1%
des revenus) paient des impôts personnels importants du
fait de la progressivite du bareme, mais les 37 800 foyers
scaux aux revenus les plus eleves (le top 0,01%) bene-
cient d’un taux global d’imposition plus faible.

L’IS est mineur pour la plupart des menages du top 1% de
revenu economique, mais il devient preponderant au sein
des 0,01% des menages les plus riches, dont la majorite
des revenus reste dans les societes qu’ils contrôlent.

La taxation future des benefices non distribues. Il
convient enn d’aner cette analyse en pointant le fait
que les revenus non distribues par les societes ne sont pas
entierement liberes d’une imposition progressive, puis-
qu’ils se transforment en une plus-value latente taxable
a l’avenir lors de la vente de parts, le depart a l’etranger,
la donation ou la succession. Le cas de la taxation lors
de la realisation d’une plus-value ou d’un transfert de re-
sidence scale est deja pris en compte dans notre esti-
mation puisqu’au numerateur l’IR inclut une taxe sur les
plus-values realisees, ou latentes a la date d’un depart a
l’etranger (« l’exit tax »), alors même que ces dernieres ne
sont pas incluses dans le revenu economique. Le cas d’une
taxation de la plus-value latente a l’occasion d’une dona-
tion est toutefois courant, et c’est pourquoi nous simu-
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Figure 1 – Taux d’imposition totaux rapportes au revenu scal et au revenu economique
(a) Revenu scal
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lons l’imposition eventuelle correspondante, sous les hy-
potheses que le revenu non distribue est donne puis rapi-
dement liquide par le donataire et que la donation n’aurait
pas eu lieu quoiqu’il arrive. La gure 1bmontre neanmoins
que le surplus d’imposition engendre se limite a quelques
points de pourcentage en haut de la distribution et ne re-
duit donc que peu la regressivite du systeme scal. Cet
eet est faible pour deux raisons principales. D’une part,
la donation de titres de societe est soumise a un abatte-
ment de 75% cumulable avec une reduction des droits de
50% pourvu que la donation se fasse dans le cadre d’un
pacte Dutreil avant 70 ans, si bien que le taux d’imposition
eectif sur les donations de parts de societes se limite a
5,625%. D’autre part, le donataire des revenus non dis-
tribues sous forme de parts de societes est, en France, en
mesure de liquider ces revenus sans aucune taxation du

fait de l’extinction par la donation des plus-values latentes
accumulees par le donateur.
Pour bien mettre en perspective la regressivite du sys-
teme scal, nous xons comme point de reference le taux
d’imposition obtenu si le revenu economique etait integre
dans sa totalite au bareme d’imposition des revenus per-
sonnels voulu par le legislateur. Dans la gure 1b, nous
indiquons ainsi ce niveau d’imposition dit « contrefac-
tuel » du revenu economique. Cet exercice nous permet
de conclure que, pour les 0,0002% les plus riches, le taux
eectif global d’imposition du revenu economique passe-
rait de 26% a 59% si le bareme des impôts personnels
leur etait applique, et si ce changement n’entraînait au-
cune reponse comportementale de leur part.
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Pour les 0,0002% les plus riches, le taux eectif global
d’imposition du revenu economique passerait de 26% a
59% si le bareme des impôts personnels lui etait applique.

Que nous disent les experiences du
passe et de l’etranger sur la taxation des
milliardaires?

Compte tenu du caractere inedit des donnees qui per-
mettent notre travail, il n’est pas possible d’etablir de ma-
niere precise des comparaisons internationales ou une
evolution historique de ces taux d’imposition. Il est toute-
fois possible de recenser les mecanismes qui ont permis
la situation actuelle en France et qui la permettent tout
autant dans de nombreux autres pays.

Les etudes disponibles a l’etranger. Plusieurs etudes in-
diquent une forme de regressivite en haut de la distribu-
tion des revenus : en Suede (Bach, Calvet et Sodini, 2020),
aux Pays-Bas (Bruil et al., 2022), en Nouvelle-Zelande
(New Zealand Inland Revenue, 2023) et dans unemoindre
mesure aux États-Unis (Leiserson et Yagan, 2021). Lesme-
thodologies et les sources varient, rendant dicilement
comparables ces estimations, mais le mecanisme de re-
gressivite tout en haut de la distribution des revenus est
similaire dans la plupart des pays europeens : avec des
taux d’imposition des beneces des societes ou de l’impo-
sition des plus-values mobilieres inferieurs a l’imposition
des revenus personnels, la prevalence en haut de l’echelle
de revenus taxes a un taux plus faible introduit une baisse
du taux d’imposition. Il ne s’agit donc pas de conclure que
le systeme scal français ore une situation plus avanta-
geuse aux tres grandes fortunes que ses voisins.

Les evolutions legislatives françaises. Jusqu’au milieu
des annees 1980, l’incitation scale a retenir les prots
etait faible car le tauxmarginal superieur d’imposition per-
sonnelle et le taux d’IS se situaient a peu pres au même ni-
veau, autour de 50%, et les droits de mutation a titre gra-
tuit (DMTG) etaient tres eleves, y compris pour les parts
sociales (Piketty, 2001). L’ecart d’imposition IS-IR appa-
raissait d’autant plus mince que l’organisation en societe
de capitaux supposait de se soumettre a des formes juri-
diques peu exibles dans leur fonctionnement (la SA et la
SARL) avec en particulier un niveau minimum de capital
de depart substantiel. Mais entre 1990 et 2010, suivant
ainsi une evolution parallele a celle du reste de l’Europe,
le taux d’imposition des beneces est descendu a 33,3%,
la creation des pactes Dutreil a tres fortement reduit le
taux d’imposition sur les donations de parts sociales, en
même temps que les coûts d’etablissement d’une societe
ont fortement diminue. Parallelement, le taux superieur

d’imposition sur le revenu personnel, CSG et CRDS com-
prises, est reste a un niveau superieur a 50%.

L’option de l’impot sur la fortune. Le decalage entre le
revenu taxable a l’IR et le revenu economique a ete perçu
par de nombreux observateurs, et une reponse souvent
proposee a consiste a augmenter le poids de l’imposition
sur la fortune. Cette voie indirecte, au sens ou l’impôt n’est
plus alors determine par un concept de revenu, s’est tou-
tefois averee d’autant plus etroite que le Conseil Consti-
tutionnel, particulierement dans sa decision 2012-662, a
contraint l’ISF a être plafonne a un certain pourcentage
du revenu personnel, sans que ce dernier concept puisse
s’elargir a des revenus dont le contribuable n’a pas la libre
disposition. Dans de telles conditions d’application, il a
deja etemontre que l’ISF n’a pu corriger la regressivite que
nous documentons (Bach et al., 2021).

Le mecanisme de regressivite tout en haut de la distribu-
tion des revenus est similaire dans la plupart des pays euro-
peens, et a ete accentue par la baisse generalisee des taux
de l’impôt sur les societes.

Le cas des États-Unis. Pour comprendre les contraintes
qui s’appliquent a la mise en place d’une assiette elar-
gie d’imposition personnelle, il est aussi utile d’etudier les
systemes d’autres pays. Aux États-Unis, les entrepreneurs
contrôlant une grande entreprise sont nombreux, mais le
systeme scal ne leur permet pas d’eviter l’imposition pro-
gressive des dividendes distribues par cette entreprise. La
raison en est que, depuis 1934, les holdings dont les re-
venus sont principalement constitues de revenus nan-
ciers et qui sont contrôles par un petit nombre de per-
sonnes physiques sont soumis a une taxe specique sur
les revenus non distribues, dont le taux de 20% a une
visee dissuasive plutôt que budgetaire. Par ailleurs, de-
puis 1937, les residents americains contrôlant des socie-
tes etrangeres dont la majorite des revenus sont de na-
ture nanciere sont soumis a une taxe sur le revenu non
distribue par ces societes etrangeres. Il est donc tres one-
reux pour un resident americain de loger les dividendes
issus d’une societe qu’il contrôle dans un vehicule inter-
mediaire pour eviter l’impôt sur le revenu. Le seul moyen
pour un actionnaire de reference d’une societe americaine
cotee d’eviter un lourd impôt sur le revenu est donc de
convaincre les autres actionnaires de ne pas demander
la distribution d’un dividende par la societe, ce qui n’est
pas aise compte tenu des exigences de liquidite de nom-
breux actionnaires. Cette situation peu enviable des mil-
liardaires americains par rapport a leurs homologues eu-
ropeens est toutefois en partie compensee par des taux
nominaux d’imposition outre-Atlantique certes plus eec-
tifs, mais aussi plus faibles.
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Note IPP n◦92
Quels impôts les milliardaires paient-ils?

Taxer les holdings? Serait-il possible de mettre en place
ces taxes americaines sur les holdings dans l’etat actuel du
droit français ? Une taxe sur les revenus non distribues des
holdings contreviendrait a la directive europeenne dite
« mere-lle » qui empêche la taxation d’une societe sur les
dividendes issus d’une liale, et donc a fortiori la taxation
sur les dividendes reçus et non redistribues. Sans remettre
en cause cette directive, il serait envisageable de taxer
les revenus non distribues des holdings a l’impôt person-
nel sur le revenu. Cela permettrait de taxer certaines hol-
dings, y compris etrangeres, mais entraînerait egalement
des modications de la structuration des entreprises pa-
trimoniales, la detention directe remplaçant les holdings,
et entraînant une forte incitation au sein des entreprises
ainsi detenues a ne plus distribuer de dividendes.

La mise en transparence des revenus des societes. Si
la taxation de la holding s’averait generer de nouvelles
formes d’optimisation, on pourrait envisager la taxation
des actionnaires personnes physiques residents scaux en
France sur l’ensemble des resultats non distribues par les
entreprises contrôlees, y compris tout ou partie des re-
sultats des entites non nancieres. Cela pourrait toutefois
s’opposer aux principes enonces par la decision 2012-662
du Conseil constitutionnel, sauf a etablir une denition
convaincante de ce qu’est un revenu non distribue, mais
eectivement contrôle, et donc « a la libre disposition du
contribuable ». À ce titre, le concept de beneciaire eec-
tif, cree en 2015 par le droit europeen, pourrait être un
moyen utile vers cette n, d’autant plus que le principe de
transparence des revenus non distribues de nombreuses
societes (SNC, SC, mais aussi SA, SAS et SARL sur option)
est inscrit de longue date dans le droit scal français.

Conclusion
En suivant un concept de revenu des menages elargi aux
revenus non distribues mais bien contrôles par les me-
nages, le taux d’imposition global des revenus au titre de
l’annee 2016 est progressif jusqu’a un niveau eleve de re-
venus, mais devient fortement regressif au sein de la po-
pulation des 0,1% des menages les plus aises.
Au-dela des debats sur le bon niveau de progressivite
de la scalite au sommet de la distribution des revenus,
cette note pointe l’importance d’etudier en detail, avec
des donnees appropriees, les aspects juridiques et eco-
nomiques des dierentes options de reforme scale qui
voudraient remedier a la regressivite documentee ici. La
prise en compte des principes du droit constitutionnel et
du droit europeen, le degre de coordination internatio-
nale, tout comme les possibles reponses comportemen-
tales des residents scaux français les plus fortunes, sont
essentiels pour concevoir des reformes aboutissant eec-
tivement a l’objectif recherche par le legislateur.
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