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Indicateurs mitigés.  L’indice du Sentiment Economique de la zone euro 
progresse en mai, à 105,1. Par ailleurs, le volume du crédit aux ménages accélère 
légèrement en avril, à 3,4% sur un an, et celui du crédit aux entreprises non 
financières à 3,9%. Cependant, les chiffres du chômage de mai sont moins 
bons que prévu en Allemagne (hausse du taux de chômage de 4,9% à 5,0%).

La croissance du PIB américain a été légèrement revue à la baisse au 1er trimestre 
2019,  à 3,1% en rythme annuel  ; globalement, cela confirme la dynamique positive 
de l’économie américaine. Cependant, dans le détail, la croissance comporte 
quelques avertissements, notamment en ce qui concerne les investissements. 

Le PIB brésilien a progressé de 0,5% en glissement annuel au 1er trimestre 2019, comme 
prévu par le consensus, mais moins qu’au trimestre précédent (1,1% en glissement annuel).

Le PIB de la Turquie a, par ailleurs, diminué de 2,7% en glissement annuel au 1er trimestre 
2019, un peu moins qu’au trimestre précédent (-3% en glissement annuel).

Les actions mondiales ont bénéficié d’un léger répit au cours de la deuxième 
partie de la semaine après plusieurs jours de baisse.  Ce repli résulte des craintes 
croissantes suscitées par le ralentissement de l’économie mondiale, sous l’effet du regain 
de tensions entre les États-Unis et la Chine. Par conséquent, les investisseurs se sont 
orientés vers les obligations refuges et vers le dollar américain en début de semaine.

Les rendements des obligations souveraines des pays « core » continuent de baisser. 
Les taux américains à 10 ans atteignent désormais un niveau qui n’avait pas été observé 
depuis fin 2017 (2,27%) tandis que les taux allemands à 10 ans (-0,16%) ne sont plus qu’à 
quelques points de base de leur plus bas historique de -0,19% atteint le 9 août 2016. Le 
spread des taux italiens à 10 ans a augmenté de 10 pb par rapport au Bund allemand.
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Les résultats des élections européennes sont 
globalement conformes aux derniers sondages d’opinion, 
bien qu’avec une petite surprise « pro-institutions ». 
Pas de vague eurosceptique et un parlement européen 
un peu plus « vert » que prévu. Les récentes élections 

européennes ont mis en évidence un large consensus 

en faveur des principaux partis favorables à l’Union 

européenne. Les forces politiques pro-européennes 

représentent 67% des membres du Parlement. D’un côté, 

les résultats soulignent le déclin du consensus pour les 

sociaux-démocrates et les chrétiens-démocrates, qui ont 

historiquement représenté une majorité combinée au 

Parlement européen depuis 1979. De l’autre, les forces 

dites « traditionnelles » ont obtenu des résultats positifs, 

notamment en ce qui concerne le parti du président 

français Emmanuel Macron et les Verts. Il convient de 

noter la montée en puissance des partis d’extrême droite 

(y compris les partis eurosceptiques), qui ont vu leur part 

des votes passer de 20% à 25%, avec un consensus de plus 

en plus large, notamment en Italie et en France, même si le 

redouté « tsunami » eurosceptique n’a pas eu lieu. 

Le détail par pays de ce scrutin européen permet de 

souligner certains résultats importants, notamment en Italie 

où la Ligue a fortement élargi le consensus en sa faveur 

aux dépens du mouvement M5S, modifiant l’équilibre du 

pouvoir au sein de la coalition gouvernementale italienne 

et augmentant les risques d’instabilité politique. En France, 

Emmanuel Macron a consolidé sa position même si le 

Rassemblement national de Marine Le Pen arrive en tête 

du scrutin, mais avec un soutien plus faible que prévu. 

Au Royaume-Uni, les partis des « Brexiters » et des « 

Remainers » ont balayé les conservateurs et les travaillistes, 

entraînant une polarisation accrue du paysage politique 

britannique. En Allemagne, l’affaiblissement du consensus 

en faveur du CDU/CSU et SPD pourrait mettre en péril la 

stabilité de la coalition actuelle, mais pas à court terme. 

En Espagne, le PSOE enregistre une belle performance, 

consolidant le consensus en sa faveur.  Le résultat des 

européennes a également débouché sur des élections 

anticipées en Grèce. 
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