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PROLOGUE
C’est l’histoire d’un hold-up. Sans arme ni violence, mais orchestré avec l’aval des gouvernements successifs depuis trois décennies. Les contribuables, principales victimes de ce système, commencent à peine à en prendre la mesure. Ce livre relate la manière dont quelques milliers d’ultra-riches ont capté des dizaines de milliards d’euros issus des caisses publiques – des aides distribuées sans véritable nécessité, comme si la prospérité des plus fortunés était devenue une priorité d’intérêt général. Sous couvert de relance, au nom d’une « politique de l’offre » vantée comme une panacée, nos impôts ont été réorientés vers ceux qui, vertigineusement, ne cessent d’augmenter leur patrimoine et leur capital. En clair, nous enrichissons les milliardaires avec notre propre argent. Au nom de la défense de l’emploi, nous en sommes même venus à payer… pour avoir le droit de continuer à travailler. Voilà le grand détournement.
Difficile à croire, et pourtant, les faits sont là. Cette enquête le démontre : nous finançons aujourd’hui des aides publiques devenues massives pour les grandes entreprises. Or qui en profite en premier lieu ? Les gros actionnaires. Une poignée d’héritiers, de grands patrons et de rentiers qui, dans le même temps, parviennent à se soustraire toujours davantage à l’impôt. Dans cette logique devenue folle, les « dindons » de cette farce fiscale sont toujours les mêmes : les classes moyennes et supérieures. Alors qu’elles contribuent largement à l’effort national, en étant taxées bien souvent à près de 50 %, les très grandes fortunes, elles, sont en moyenne imposées moitié moins. Le paradoxe est saisissant : dans un pays longtemps présenté comme un exemple d’égalité, la fiscalité s’est peu à peu inversée. Ce ne sont plus les plus riches qui paient proportionnellement le plus, mais les catégories sociales qui se situent en dessous. C’est cette mécanique que nous avons voulu disséquer. En effectuant une plongée au cœur de cette « élite » biberonnée aux subventions publiques. Les véritables « assistés » ne sont pas nécessairement ceux auxquels on pense.
Le tournant s’est amorcé au milieu des années 1990, avec la volonté de convertir le pays aux dogmes néolibéraux. À partir de 2010, les choses se sont accélérées. Des montants colossaux ont afflué vers les entreprises, notamment les multinationales. Selon nos calculs, ces aides ont été multipliées par dix en trente ans. Pourtant, en apparence, rien n’a changé. Le système français demeure l’un des plus redistributifs du monde. Il continue de limiter les inégalités et d’éviter, pour l’instant, la très grande pauvreté. Nous devrions, sur le papier, nous sentir protégés, soignés, confiants. Mais les sondages racontent une autre réalité : les Français se disent inquiets, insatisfaits de leurs services publics, angoissés pour leurs retraites, préoccupés par une dette publique devenue abyssale. Faut-il y voir un excès de pessimisme ? Ou bien la lucidité d’un peuple qui sent que quelque chose cloche, que le système déraille, que l’argent public n’atterrit plus au bon endroit ?
Cette question nous taraudait déjà bien avant Les Infiltrés, notre précédente enquête sur l’influence des cabinets de conseil au sommet de l’État. Ce travail, publié en 2022, avait révélé une anomalie majeure : des consultants privés, souvent étrangers, dictaient de plus en plus les politiques publiques. Nous avions perçu alors les prémices d’un basculement idéologique. Mais nous étions loin d’en mesurer l’ampleur. En poursuivant nos recherches, nous avons découvert que des sommes faramineuses étaient chaque année transférées vers les plus riches et les entreprises. Le total annuel ? Environ 270 milliards d’euros. Du jamais-vu dans notre histoire.
Pour parvenir à ce chiffre, nous avons analysé les moindres recoins des budgets publics, mené des centaines d’heures d’entretiens, épluché des dizaines de rapports, en privilégiant à chaque fois les sources les plus indiscutables : Cour des comptes, France Stratégie, Institut des politiques publiques, OCDE… Un travail complexe – et pour cause : personne, pas même à Bercy, ne connaît précisément le montant global de ces transferts. Ou ne souhaite le divulguer. « Les chiffres sont trop difficiles à articuler », a soutenu Bruno Le Maire, alors ministre de l’Économie, face aux députés lors de la présentation du budget 2023. Résultat : aucune instance ne contrôle ces flux. Subventions, niches fiscales, exonérations, crédits d’impôt, baisses de cotisations… Ces aides prolifèrent dans un flou total, qu’il s’agisse de soutenir une PME en difficulté ou un géant du transport maritime qui n’acquitte même pas l’impôt sur les sociétés. La commission d’enquête sénatoriale sur les aides publiques aux entreprises, qui a mené ses auditions entre janvier et mai 2025, a confirmé notre constat : l’État signe des chèques en blanc.
Certes, la mondialisation et la financiarisation de l’économie ont changé les règles du jeu. Des artisans, des patrons de petites sociétés se battent au quotidien pour maintenir l’emploi et faire vivre leur région. L’État les soutient, et c’est bien normal. Mais, alors que l’on nous répète que « chaque euro compte » (Bruno Le Maire) et qu’un effort doit être « partagé par tous » (François Bayrou), comment justifier que certaines des multinationales les plus profitables du pays continuent à bénéficier d’aides publiques tout en délocalisant, en versant des dividendes massifs et en réduisant leur fiscalité ? N’assistons-nous pas à un gigantesque gaspillage d’argent public ? La question est d’autant plus brûlante que le déficit français a atteint des profondeurs jamais connues auparavant, hors période de crise. Mais, au lieu de s’interroger sur ce qui a été – bien ou mal – fait, les responsables politiques s’obstinent dans une fuite en avant, tête baissée.
En 2024, dans Sortir du travail qui ne paie plus, l’essayiste Antoine Foucher, ancien directeur de cabinet au ministère du Travail (2017-2020), a mis des mots sur le mal français : pour la première fois depuis 1945, travailler ne permet plus d’améliorer son niveau de vie. Il faut aujourd’hui deux fois plus de temps pour acheter le même appartement qu’il y a vingt ans. Conséquence, la révolte gronde – et comment ne pas la comprendre, alors que le gouvernement nous promet du sang et des larmes, et l’austérité pour seul horizon.
Le prix de ce déni est l’incapacité à mener un débat transparent et honnête sur l’avenir de notre modèle social. Celui-ci vacille. Son financement, longtemps fondé sur les cotisations – salariales et patronales –, ne tient plus. Ces cotisations ont en effet baissé massivement ces dernières années, ce qui a contraint l’État à s’endetter pour les compenser. Un engrenage infernal s’est enclenché, sans que personne ne semble en maîtriser les conséquences. Les défis sont pourtant immenses : vieillissement de la population, financement des retraites, pression sur l’hôpital public, tensions géopolitiques, réindustrialisation… Quel modèle de société voulons-nous ? Et à quel prix ? Quels efforts sommes-nous prêts à consentir ? Y a-t-il d’autres voies que celle du sacrifice ? Il est temps de poser enfin les bonnes questions. De parler franchement. Et parmi ces questions, celle du soutien public aux plus riches n’est ni taboue ni populiste. C’est même l’inverse : une exigence de clarté. Ce livre propose de remettre les chiffres à plat, d’ouvrir le débat, sans œillères ni slogans.


Chapitre 1
La grande accumulation
Il y a eu la ruée vers l’or en Californie, l’essor fulgurant des barons de la révolution industrielle, la grande braderie des biens publics en Russie orchestrée par les oligarques sur les décombres de l’Union soviétique, puis l’avènement planétaire des géants du numérique, dont les algorithmes dictent aujourd’hui nos gestes, nos pensées, nos rêves. Chaque époque a connu ses enrichissements. Mais aujourd’hui, les sauts d’échelle sont vertigineux. Et la France, en ce début de xxie siècle, n’échappe pas à cette mécanique de concentration extrême. Elle vit, elle aussi, sa « grande accumulation ».
En vingt ans, le capital des 500 plus grandes fortunes hexagonales a augmenté à une vitesse inouïe et avec une ampleur inédite. Leur patrimoine a été multiplié par sept lors des deux dernières décennies. En 2004, ce club des 500 représentait 153 milliards d’euros. En 2025, il pèse plus de 1 128 milliards1. C’est non seulement davantage que le budget annuel de l’État français (484 milliards), mais aussi deux fois le produit intérieur brut de la Belgique. Des sommes qui défient l’imagination. Si extravagantes que souvent nous renonçons à nous les représenter et regardons, admirons ou maudissons cet univers parallèle, avec le même sentiment d’impuissance. Ces nombres à plusieurs zéros nous écrasent. C’est sans doute l’un des buts recherchés. Ils nous aveuglent, nous tétanisent, voilà pourquoi il faut les décortiquer. Exercice fastidieux. Valse des ratios et des pourcentages, avec toujours les mêmes noms d’heureux bénéficiaires. Ainsi, et pour ne citer que les cinq familles les plus riches, les Arnault (LVMH), les Hermès, les Wertheimer (Chanel), les Bettencourt (L’Oréal) et les Saadé (CMA-CGM) ont vu leur patrimoine boursier progresser de 400 % en à peine six ans (2017-2023)2. Quand le salaire net des Français n’a progressé durant la même période que de… 8 %3.
L’exercice comptable est aride, mais indispensable pour comprendre pourquoi et comment s’est opéré le basculement : si les nababs et les magnats ne datent pas d’hier, jamais l’écart de richesse n’a été aussi important entre une poignée de privilégiés et le reste de la population. La grande accumulation est aussi un grand recul démocratique. Les « ultra-riches » de l’Empire romain au ier siècle av. J.-C., a calculé l’historien Walter Scheidel, possédaient des patrimoines équivalant à 1,5 million de fois le revenu annuel moyen des citoyens de l’Antiquité. Bernard Arnault, en 2024, c’était 7 millions de fois4…
Le différentiel est tel qu’il ne peut plus être justifié par le talent, l’audace ou l’innovation. Il raconte les dérives d’un système dont les causes sont connues – mondialisation et financiarisation croissante de l’économie, ingénierie fiscale d’une sophistication extrême profitant aux plus fortunés –, mais il cache aussi autre chose. Un non-dit, une transgression inavouable tant elle remet en cause ce qui faisait, jusqu’à il n’y a pas si longtemps en France, le fondement du pacte républicain : les enrichissements foudroyants d’une minorité ont été rendus possibles par l’État, qui non seulement s’est effacé en tant que puissance régulatrice, mais a accompagné, facilité, et même financé la grande accumulation.
Est-ce un hasard si la France est devenue, en Europe, la première terre d’accueil des milliardaires ? Elle en compte 147, selon le dernier recensement publié par l’Observatoire européen de la fiscalité, très loin devant l’Italie (71), la Suède (43) ou l’Espagne (27), ou même l’Allemagne (128). Nous étions jadis la patrie d’une certaine idée de l’égalité et de la redistribution. Nous voilà désormais pays de cocagne pour ceux qui n’en ont jamais assez. Un tout petit cercle, très fermé et très protégé, avec ses codes et ses rituels immuables.
L’avalanche des dividendes
Ainsi, chaque année, dès les derniers jours de janvier, se déroule le même ballet : les multinationales affichent des bénéfices vertigineux qui génèrent une avalanche de dividendes. Chaque fois, les records sont battus. En 2024, les entreprises du CAC 40 ont distribué 98,2 milliards d’euros à leurs actionnaires. En 2023, c’était 97,2 milliards. Là encore, les chiffres sont si stratosphériques qu’ils en deviennent abstraits. Sauf pour ceux qui sont conviés au banquet. D’autant qu’aux classiques dividendes s’ajoutent désormais les rachats d’actions – un mécanisme discret mais diablement efficace pour faire grimper la valeur des titres en Bourse et donc enrichir encore plus les mêmes actionnaires. Dans le partage de ce pactole, TotalEnergies trône en tête de gondole : 14,5 milliards d’euros redistribués en 2024. LVMH et Stellantis suivent avec respectivement 6,8 et 6,7 milliards. Puis les banques (BNP Paribas), les assureurs (Axa), les labos pharmaceutiques (Sanofi). En 2024 toujours, et pour la première fois dans l’histoire du CAC, les quarante entreprises qui composent cet indice boursier ont toutes sans exception versé des dividendes. Sur les chaînes d’info en continu, les analystes financiers, le sourire ravi et la cravate bien mise, se félicitent de cette « bonne santé des marchés ». Aucun, ou presque, ne se demande jamais qui reçoit réellement cet argent. Il tombe du ciel dans des poches qu’on ne nomme jamais. Mais elles existent, ces poches. Et elles sont profondes.
Ce sont celles des grandes dynasties familiales qui, un temps en perte de vitesse, sont revenues en force. Leurs « success stories » ou leurs bisbilles successorales font couler des litres d’encre. Leurs patriarches (et plus rarement leurs matriarches), leurs enfants ou petits-enfants sont portraiturés comme des personnages de roman. Peut-être pour oublier que la réalité dépasse la fiction : ces lignées, dont l’influence a doublé en dix ans, contrôlent près d’un quart de la capitalisation boursière5. En haut du panier, les Arnault et leur fleuron LVMH, les Hermès avec leur groupe de luxe, les Bettencourt-Meyers assis sur L’Oréal. À eux seuls, ils détiennent 16 % du CAC 406. Juste derrière, les Del Vecchio (Essilor Luxottica), les Pinault (Kering), les Bouygues, les Dassault. Ces dynasties ne cessent d’étendre leur pouvoir. Il n’en a pas toujours été ainsi. Dans les années 1980, l’État français détenait 50 % des parts des grandes entreprises industrielles. Depuis, il a vendu, privatisé, cédé. Au profit des familles, justement, et des fonds d’investissement, en particulier l’américain Black Rock, désormais actionnaire d’une vingtaine de fleurons hexagonaux. En 2023, l’État ne possédait plus que 2,5 % du CAC…
S’interroger sur la suprématie de ces mastodontes familiaux, ce n’est pas remettre en cause le « droit », comme disent leurs thuriféraires, de faire fortune. Ce qui pose problème, ce n’est pas tant leur richesse que l’explosion de cette richesse à des niveaux jamais atteints. Une flambée due, en partie, à l’argent public, ce que beaucoup des admirateurs de ces extraordinaires réussites ignorent, fascinés par les milliards qui s’amoncellent à leur détriment, pris en otage dans un illusoire jeu de miroirs, presque victimes du syndrome de Stockholm, attendant les hypothétiques bienfaits du « ruissellement ».


NOTES
	1. Classement Challenges des 500 plus grandes fortunes de France, publié en juillet 2025.

	2. Chiffres calculés sur la base des classements des 500 plus grandes fortunes de France publiés chaque année par Challenges.

	3. Publication de l’Insee, « Les salaires dans le secteur privé en 2023, Emploi, chômage, revenus du travail en 2024 ».

	4. Walter Scheidel, Une histoire des inégalités. De l’âge de pierre au XXIe siècle, Trad. de l’anglais (États-Unis) par Cédric Weis, Actes Sud, 2021.

	5. Classement Challenges des 500 plus grandes fortunes de France.

	6. Publication Euronext : « Who are the CAC 40® and SBF 120® shareholders ? », 19 mars 2024. Les Arnault détiennent 7,3 % du CAC, les Hermès 5,5 %, et les Bettencourt-Meyers 3,4 % via L’Oréal.
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