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Elections européennes : entre le Brexit et la fragmentation
politique

Pour la plupart des observateurs, les élections européennes sont avant tout vues comme
un bulletin de santé politique simultané de 'ensemble des pays de I'Union européenne. Les
grandes tendances mises en évidence par les sondages ne devraient pas étre démenties.
Dans cet article, nous évoquons quelques-unes des conséquences possibles de ces
élections sur I'équilibre des forces a Bruxelles et le déroulement des événements qui vont
suivre.
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Elections européennes: entre le Brexit et la fragmentation

politique

Frédérique Cerisier

Pour la plupart des observateurs, les élections européennes sont avant tout vues comme un bulletin de santé politique simultané de
I'ensemble des pays de I'Union européenne. Les grandes tendances mises en évidence par les sondages ne devraient pas étre
démenties. Dans cet article, nous évoquons quelques-unes des conséquences possibles de ces élections sur I’équilibre des forces a

Bruxelles et le déroulement des événements qui vont suivre.

A quelques jours des élections du Parlement européen de mai 2019,
nous revenons sur les enjeux du scrutin pour les observateurs
économiques et fournissons une grille de lecture pour le déroulement
des événements qui vont suivre (constitution des groupes politiques,
nomination du président de la Commission, puis des commissaires),
jusqu’a I'entrée en fonction de la prochaine Commission européenne
attendue le 1¢r novembre prochain.

Enjeux d'image et de pouvoir

Pour la plupart des observateurs, y compris économiques, les élections
européennes sont avant tout vues comme une forme de bulletin de
santé politique simultané de I'ensemble des pays de ['Union
européenne. Tout en restant a I'échelle du monde un pdle de stabilité
démocratique, I'Europe est le siége de tensions qui, si elles ne lui sont
pas propres, n'en sont pas moins réelles. Des revendications
séparatistes régionales perdurent, voire prospérent dans plusieurs Etats
de I'Union. La fragmentation du paysage politique progresse un peu
partout, et s'accompagne réguliérement d'épisodes de blocage ou
d'affaiblissement du pouvoir politique (parlements sans majorité,
coalitions et gouvernements minoritaires, élections anticipées, etc...).
Enfin, la plupart des Etats membres hébergent des courants politiques
hostiles a I'Union européenne ou a la monnaie unique, et il est encore
beaucoup trop tot pour savoir quel impact aura, a terme, I'épisode
britannique sur ces courants de pensée. Dans cet environnement,
beaucoup cherchent avant tout a évaluer, a travers ces élections, la
portée de ces tensions, et se demandent notamment a quel point la
montée en puissance des partis ou des courants politiques extrémistes,
nationalistes ou eurosceptiques sera forte et généralisée, et si leurs
moyens d'influence en sortiront renforcés.

Au-dela de ce message, les élections européennes sont un enjeu de
pouvoir réel pour les institutions européennes. Il est vrai que, dans le
triangle institutionnel qu'il forme avec la Commission et le Conseil, le
Parlement européen est probablement le plus mal connu du grand

public. Pourtant, et paradoxalement, I'élection de ses membres, via un
scrutin proportionnel direct dans chaque Etat de I'Union européenne
(UE), est le moment démocratique phare du cycle institutionnel de I'UE.
En outre, le role du Parlement européen est loin d'étre anecdotique.
Son pouvoir législatif a été renforcé par la mise-en-ceuvre du traité de
Lisbonne et la généralisation de la procédure de co-décision’, et ce
pouvoir pourrait encore s’accroitre a l'avenir si, un jour, des réformes
institutionnelles d’assez grande ampleur sont mises en ceuvre dans
'UE ou la zone euro. Le Parlement européen dispose en outre de
pouvoirs de contrble des institutions et de pouvoirs sur la nomination du
plusieurs hauts responsables européens. Une partie de ces pouvoirs va
d'ailleurs s’exercer dans les tout prochains mois puisque les élections
au Parlement marquent le coup denvoi dun processus de
renouvellement des institutions européennes avec linstallation d’'une
nouvelle Commission européenne, et la définition par son président
d’un programme pour la législature.

Dans ce cadre, I'équilibre des forces qui s’installera dans I'hémicycle a
lissue des élections ne sera pas sans conséquences sur le
fonctionnement de I'UE au cours de la prochaine Iégislature. En outre,
le résultat de ces élections est un message envoyé aux exécutifs de
chaque pays sur I'opinion de ses propres citoyens vis-a-vis de I'Europe
et des questions européennes et sur celui de ses principaux partenaires.
Un message appelé a jouer un réle dans le calibrage des ambitions
européennes, a la fois a Bruxelles et dans les capitales nationales.

" Dans le triangle institutionnel européen, la Commission européenne a le monopole
de linitiative législative, c'est-a-dire qu'elle seule est @ méme d'émettre des
propositions de directives et de réglements. Le Parlement européen partage avec le
Conseil de I'Union européenne le pouvoir de voter ces actes législatifs. Suite aux
réformes introduites par I'entrée en vigueur du Traité de Lisbonne, la procédure
|égislative ordinaire, dite de codécision, donne un poids équivalent au Conseil de
I'Union et au Parlement, et impose que les Iégislations soient votées dans les
mémes termes par ces deux institutions. Elle s'applique a la grande majorité (en
nombre) des réglements et directives européens.
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Encadré 1 : L’organisation des élections

Les élections européennes se tiendront entre le 23 et le 26 mai 2019
dans les 28 Etats membres de 'Union.

Dans chaque Etat, I'élection se fait & la proportionnelle & un tour. Des Nombre de parlementglres par Etat

différences existent toutefois sur certaines modalités du vote. En habitants : r:‘;igﬁzs habitants
Irlande, en Belgique et en Italie, les pays sont divisés en grandes UEa28 vpareu ;UEa27 - parél
circonscriptions et votent pour des listes régionales. C'était également (000) Brexit  (000)
Ig cas en France de 2004 a 2014, mais, suite a une r.éforme de 2018, ™= eragne % 263 % 863
l'élection en France se fera a nouveau sur des listes nationales, B0 Fonce 74 %08 | 79 5 851
comme dans la p.Iupa.rtldes autres pays. Dans 14, Etat’s dgnt IelllFlrance, S Royaume-Uni 73 907 | 0 73 )
il existe un- seui minimum - pour obtenir un depute afin d'éviter la g e 73 829 | 76 3 796
multiplication de partls.de, tres petite taille. Ce seuil est le plus souvent = pqpaine o s6s | 59 . 5
de 5% (en France) ou inférieur. !

mmm  Pologne 51 745 52 1 730
D'autres scrutins se tiendront au méme moment dans certains pays, BB Roumanie 32 610 | 33 1 592
en particulier les eélections fédérales et régionales belges et les = paysBas % 658 | 29 3 590
élections municipales espagnoles T o1 sa3 | 21 503
Le principe de proportionnalité dégressive = Grece 21 511 1 21 511
Lors de la précédente Iégislature (2014-2019), le Parlement européen R Rép. hique 2L 505 1 505
était composé de 751 députés. Aprés un éventuel départ des B Porugal 21 490 2 e
Britanniques, ils ne seront plus que 705. Le tableau ci-contre présente === Suéde 20 506 | 21 1 482
la répartition de ces siéges dans ces deux situations, et le nombre == Hongrie 21 466 21 466
d’habitants par élu pour chaque pays de 'UE. m— Autiche 18 a9 | 19 1 464
La répartition des députés par pays suit un principe de e Bulgarie 17 415 117 415
«proportionnalité dégressive», qui donne & chacun un nombre de === Danemark 13 445 & M4 1 413
siéges en fonction de sa population, mais avec un facteur de réduction = Finlande 13 n o 1 394
des écarts de représentation entre petits et grands Etats. Un tel 8 Slovaquie 13 419 7 M4 1 389
mécanisme, qui vise a renforcer la représentation des « territoires » L TS 1 440 13 2 e
les moins peuplés, n’est pas inhabituel dans nos démocraties. == Croatie oo ik L S

i Bl Liuanie 11 255 11 255

Dans I'UE, les citoyens des petits Etats sont alors fortement  gmm Siovénie 8 258 | 8 258
surreprésentés par rapport aux électeurs des plus grands Etats. Dans ==  Letonie 8 242 | 8 242
la prochaine législature, chacun des 6 députés maltais représentera &8 Estonie 6 220 7 1 188
ainsi environ 79 000 citoyens, contre prés de 863 000 pour chacun Chypre 6 144 6 144
des 96 députés allemands. En moyenne, un parlementaire européen ==  Luxembourg 6 100 6 100
présentera environ 705 000 habitants. B wmate 6 79 1 6 79

B e 751 ' 683 705 -46 727

Une nouvelle répartition des siéges aprés le Brexit

Quand le Brexit sera mis en ceuvre, 73 siéges de parlementaires  Dans I'ensemble, et sans surprise, le départ du Royaume-Uni
européens seront laissés vacants par le Royaume-Uni. Les dirigeants  renforcera le poids de la zone euro dans I'UE et donc au sein du
des 27 pays restants se sont de longue date mis d’accord sur  Parlement européen. Ses membres sont appelés recevoir 21
l'organisation suivante : sur ces 73 siéges, 46 seront supprimés, mis  des 27 siéges réalloués au départ du Royaume-Uni. Au final, ils
en réserve pour d'éventuels futurs Etats membres. Les 27 autres  représenteront 65% de la population européenne et détiendront
seront redistribués de fagon a réajuster le nombre de siéges accordés  69% des droits de vote dans I'hémicycle. Les six plus grands
a chacun, en tenant notamment compte des évolutions  Etats membres de la zone euro pourront désormais former une
démographiques. La France et 'Espagne recevront chacune 5 siéges,  majorité au Parlement européen, contre les huit plus grands lors
Iltalie et les Pays-Bas 3, I'llande 2. Les autres siéges seront alloués &  de la précédente législature.

de plus petits Etats membres.
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Le (non) Brexit chamboule-tout
Certes, lors de I'accord pour une nouvelle extension qu’elle a obtenu du

Faute d’adoption de 'Accord de retrait («Withdrawal Agreement Bill ») ~ Conseil européen le 10 avril dernier, Theresa May s'est engagée a ce
avant le 22 mai 2019, le Royaume-Uni est contraint d’'organiser des  que les députés britanniques n'interferent pas, tant que le Brexit sera
élections et d'élire des députés européens britanniques le 26 mai  d'actualité mais non effectif, dans les grandes décisions européennes et
prochain. en particulier dans les nominations attendues ces prochains mois.

Encadré 2 : Les groupes politiques européens

Au Parlement, les députés européens ne siégent pas en délégation nationale mais se regroupent suivant leurs affinités politiques. lls sont
organisés en groupes parlementaires, auxquels sont affiliés leurs partis politiques nationaux respectifs. Pour constituer un groupe, il est
nécessaire de réunir au moins 25 députés, issus au minimum de 7 différentes nationalités de I'Union. Un député ne peut appartenir qu'a un
seul groupe, mais il peut en changer en cours de |gislature. |l peut également n’appartenir a aucun groupe, il est alors « non-affilié ».

Dans la 1égislature 2014-2019, huit groupes étaient constitués au sein du Parlement. Iis sont répertoriés dans le tableau ci-dessous.
Groupes du Parlement européen Tendance majoritaire Exemples de partis nationaux affiliés
GUE/NGL Group’e Sl IEOL] Gauchg unitaire extréme gauche, anti-libérale Die Linke, Podemos, Syriza, France insoumise, ...
européenne/Gauche verte nordique

Groupe des Verts/Alliance libre européenne gauche écologiste Partis de gauche ecologique

Alliance progressiste des socialistes et démocrates

au Parlement européen

Alliance des démocrates et des libéraux pour , L Partis centriste et libéraux dont FDP, Ciudadanos, Modem,
démocrate, libérale .

I'Europe Libdem, ....

Partis socialistes européens y.c. les Travaillistes britanniques

socialiste, sociale-démocrate

Groupe du Parti populaire européen z;:zgr\::zlce’ democrate- La plupart des partis conservateurs européens
ECR Conservateurs et réformistes européens conservatrice, anti fédéraliste WS LTS NS B b e
France, N-VA...
EFDD dGi:zztze AERRERRIER DB ESEL souverainiste, eurosceptique 5 étoiles, UKIP, Démocrates de Suede, AD, ...
Groupe Europe des Nations et des Libertés extréme droite, eurosceptique Lega, RN, FPO, Viams Belang, ...
Non affiliés

Lors de la prochaine Iégislature, tous ces groupes ne seront pas automatiquement reconduits a l'identique. Il faut également tenir compte des
nouveaux entrants. Les projections en siéges que nous utilisons dans cet article (cf. note de bas de page #3) tentent d'anticiper ces
mouvements et formulent plusieurs hypothéses qui ne seront pas forcément totalement vérifiées.

Les élus de La république en marche feraient alliance avec des groupes centristes et libéraux pour former un groupe trés proche du groupe actuel
ALDE & LREM o ) - .
ALDE élargi au parti du président frangais.

Le groupe ENF serait élargi a plusieurs partis auxquels Matteo Salvini & proposé une alliance, notamment 'AD

Le groupe EFDD ne serait pas reconduit. En particulier, les élus britanniques de UKIP/Brexit Party sont classés dans les Non-affiliés/ nouveaux entrants
dans les projections qui suivent.

S| [S5 Le mouvement 5 étoiles cherchera a former un nouveau groupe, sans que I'on sache encore s'il remplira les criteres de taille et de nationalités.
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Dans la pratique toutefois, Mme May n'aura pas les moyens d'imposer
une telle neutralité aux députés britanniques, dont certains pourraient
continuer a croire qu'une solution a la crise politique du Brexit se trouve
du coté des leaders européens a Bruxelles. En outre, et alors que
toutes les issues aux négociations du Brexit sont encore possibles, on
ne peut pas non plus exclure que la présence de ces députés a
Bruxelles se prolonge durablement, soit parce que le Brexit n'a
finalement pas lieu, soit parce que la date butoir (actuellement fixée au
31 octobre) est a nouveau reportée.

Pour la clarté du propos, nous décrirons d’abord les grandes tendances
des intentions de vote et les conséquences pour la composition du
parlement sans la présence des députés britanniques (et donc en
tenant compte de la réallocation des siéges décrite dans I'encadré 2).
L’hémicycle décrit est celui qui sera réuni dés lors que le Brexit sera
effectif, si les Britanniques trouvent un accord aprés le 22 mai. Dans un
second temps, nous évaluons en quoi la participation du Royaume-Uni
change ces projections. Cet hémicycle sera celui qui s'installera a
Bruxelles en juillet prochain si les élections ont lieu au Royaume-Uni, et,
ce, tant que le Brexit n'aura pas eu lieu.

Avant cela, commengons par décrire la composition du Parlement
pendant la législature qui vient de s’achever. Déja, lors des élections de
2014, au sortir de la crise économique et celle de la zone euro, la
principale tendance observable était la poussée des votes
contestataires et eurosceptiques, aux extrémes de I'échiquier politique.
Celle-ci a de fait bien eu lieu dans de nombreux Etats, et notamment en
France et au Royaume-Uni ou le Front National et UKIP étaient arrivés
en téte des suffrages en 2014. Sans mettre véritablement en péril leur
hégémonie, cette poussée avait eu pour résultat d’affaiblir la domination
des groupes politiques traditionnels - les conservateurs du PPE, les
sociaux-démocrates S&D, les centristes et libéraux d’ALDE et les Verts
- au sein desquels se construisaient traditionnellement I'essentiel des
majorités au sein du Parlement. Malgré tout, au cours de la |égislature
qui s'achéve, les conservateurs du PPE et les sociaux-démocrates de
S&D détenaient encore & eux deux plus de 54% des siéges de
I'hémicycle (cf. graphique 1). Avec les élus d’ALDE et des verts, ils
détenaient prés de 70% des votes?.

Depuis de longs mois, et quelle que soit I'évolution des intentions de
vote et l'incertitude attachée aux projections dont nous disposons, il est
apparu clairement que les élections a venir vont largement amplifier la
tendance. Le graphique 2 présente une estimation de la répartition des
députés au sein du Parlement par groupes politiques. Ces estimations,
arrétées pour ce qui concerne cette étude au 06 mai 2019, sont

2Un certain nombre de députés ont changé de groupe, et parfois de parti au cours
de la législature, sans toutefois que cela remette en cause ces grands équilibres.
Dans tout le document, nous nous référons, s'agissant de la Iégislature 2014-2019, a
la composition du Parlement au 07/01/2019.

réalisées par Poll of Polls et Politico par agrégation des résultats de
multiples sondages d'opinions réalisés dans les différents pays de I'UES.

68
51 .
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Parlement européen sortant

751 sieges

ENF ECR

EPP
) GUENGL EFDD

ADLE

Graphique 1 Sources : BNP Paribas d'aprés Parlement européen

Projection du prochain Parlement, post Brexit

72
50
Parlement
sortant
751 siéges

EPP GUE/NGL ENF
EFDD

705 sieges

S&D ECR
ALDE & LREM

5% & allies
NEW & NA

Graphique 2 Sources : BNP Paribas d’aprés Politico et Parlement européen

D'apres ces projections, et sans la participation du Royaume-Uni a ces
élections, PPE et S&D pourraient bien ne rassembler que 44% des
parlementaires & l'issue des élections (soit une baisse de 10 points de
pourcentage par rapport au Parlement sortant), et moins de 65% avec
les élus ALDE et des verts (-5 points). Le groupe des élus d'extréme
gauche GUE/NGL conserverait un poids a peu prés identique (environ
7% des élus). S'agissant des groupes nationalistes/eurosceptiques/
souverainistes, la lecture est moins claire dans la mesure ou ces

3 Voir https://www.politico.eu/2019-european-elections/ pour le détail de ces
projections par pays et par partis politiques, ainsi que pour la méthodologie et les
hypotheses retenues.
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groupes sont en voie de réorganisation (cf. infra). La simple somme des
estimations formulées pour les élus du groupe ECR (délesté des élus
Tories en cas de départ du Royaume-Uni), de ceux susceptibles de se
regrouper autour du parti de Matteo Salvini, d'une part, et du
mouvement 5 étoiles, d’autre part, donne a premiére vue un poids
identique a ces partis avant et apres les élections (un peu au-dessus de
20 des siéges), mais c'est compter sans les élus pour linstant
répertoriés comme non-inscrits (plus de 7% des siéges), dont une
grande part est susceptible de rejoindre I'un de ces groupes dans les
semaines qui suivront les élections.

Dans I'ensemble, nous retenons cing grands enseignements de ces
projections :

1. A lissue des élections du 26 mai, le PPE devrait rester le
premier groupe politique du parlement, mais subir un recul
important ;

2. Le scrutin devrait également entériner la baisse d'influence
des partis traditionnels, et en particulier des conservateurs et
des sociaux-démocrates dont les groupes, a eux seuls, ne
recueilleront plus 50% des voix au sein du parlement. Des
alliances tripartites au minimum seront nécessaires pour tous
les votes.

3. Le groupe des centristes libéraux ALDE est appelé a devenir
le troisiéme groupe du parlement, en particulier sous la
poussée des élus frangais de la République en marche et
espagnols de Ciudadanos. Il espere clairement jouer un réle
clé dans la prochaine Iégislature, en devenant la principale
force d’appoint @ méme de construire les majorités.

4. La poussée des élus eurosceptiques et souverainistes sera
réelle, mais elle est encore difficile a évaluer compte tenu de
la grande dispersion des partis qui la représentent, de la
mobilité des partis politiques au sein des groupes, et du
nombre des nouveaux entrants.

5. En tout état de cause, il est extrémement probable que le
groupe qui se constituera autour du parti de Matteo Salvini,
assez proche du groupe actuel Europe des Nations et des
Libertés (ENF), dont les plus grosses délégations devraient
étre italienne (Ligue du Nord) et francaise (Rassemblement
National) devienne, de loin, le principal groupe nationaliste, et
le quatriéme groupe du Parlement européen.

Que change la tenue d’élections au Royaume-Uni & ce paysage ?

A premiére vue, les estimations présentées sur le graphique 3 laissent
penser que la participation des Britanniques au scrutin ne va pas
modifier fondamentalement les grands équilibres. En fait, le scrutin
britannique a plusieurs effets divergents sur les élections. D’abord, un

effet de structure lié a la non-réallocation des sieges britanniques#,
réallocation qui devait notamment bénéficier a des Etats (France, Italie)
ou la dynamique de vote en faveur des partis nationalistes issus du
groupe ENL est forte. D'autre part, un effet de composition, lié¢ au fait
que les députés conservateurs britanniques (Tories) ne siégent pas au
sein du groupe PPE comme le font leurs homologues des autres états,
mais au sein du groupe ECR (conservateurs et réformistes européens).
Troisiemement, un effet lié aux résultats attendus de I'élection au
Royaume-Unis. De ce point de vue, les sondages montrent clairement
une dynamique en faveur du Brexit Party de Nigel Farage, d’une part, et
des Libéraux, d’autre part, au détriment du vote travailliste et, surtout,
conservateur. Au total, on s’attend pour l'instant a ce qu’environ 1/3 des
votes britanniques se portent sur des partis ouvertement pro-Brexit
(Brexit party, UKIP), 1/3 sur des partis pro-européen (Change UK,
Libéraux, Verts, parti national Ecossais) et le 1/3 restant sur les partis
conservateurs ou travaillistes.

Projection du prochain Parlement aprés la tenue d'élections au
Royaume-Uni

751 siéges

Parlement post
Brexit (estimation)

705 siéges

EPP

S&D  GUENGL | 5*& alies

ALDE & LREM

Graphique 3 Sources : BNP Paribas d’aprés Politico et Parlement européen

Il n’est pas dit qu’une telle répartition des voix sera d’'un grand secours
aux politiciens britanniques pour faire émerger une solution a la crise du
Brexit... Mais, du point de vue de la composition du Parlement
européent, il est intéressant de remarquer que ces intentions de votes
laissent présager une délégation de députés britanniques plus europhile
quentre 2014 et 2019, avec une baisse du nombre d'élus
conservateurs (groupe ECR), du UKIP et du Brexit Party (non-affiliés),

4 Rappelons que dans ce cas, les Etats qui doivent bénéficier de la redistribution
d'une partie des siéges britanniques au moment du Brexit, @ commencer par la
France, 'Espagne (pour 5 siéges chacun), I'ltalie et les Pays-Bas (pour 3 siéges
chacun), n’en profiteront pas, au moins dans un premier temps.

51 faut toutefois rester prudent car, plus quailleurs, les intentions de vote
britanniques évoluent encore assez rapidement a quelques jours des élections.

6 Contrairement a ce que pourrait laisser penser la dynamique actuelle des
sondages, en faveur du nouveau « Brexit Party ».
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au profit, essentiellement, des libéraux, des Verts et des élus de
Change UK?.

L'impact agrégé de ces effets est complexe et peu lisible, mais nous
retenons deux points supplémentaires qui nous semblent importants :

6. Ausein de la galaxie des élus nationalistes et eurosceptiques,
la participation du Royaume-Uni devrait affaiblir le rdle
dominant joué par le groupe ENF, d’abord en réduisant un
peu le nombre d'élus du Rassemblement national et la Ligue,
mais également en renforgant nettement le nombre d'élus
eurosceptiques non désireux de s'allier a ENF, et
susceptibles de rejoindre d’autre groupes ;

7. Au sein du bloc traditionnel, la présence des élus britanniques
va réduire l'avance du PPE sur le groupe des sociaux-
démocrates via l'inscription des travaillistes britanniques au
groupe européen S&D. Toute chose égale par ailleurs, le
mouvement n'est toutefois pas de nature a remettre en cause
la premiére place du groupe conservateur. Mais tous les
observateurs ont noté que I'écart attendu entre les deux
groupes dans ce cas serait faible (une vingtaine de députés),
du méme ordre de grandeur, par exemple, que la délégation
hongroise du PPE, dont I'exclusion avait, un temps, été
envisagée.

Etapres?

Dés le lendemain des élections, deux sujets vont dominer les
discussions européennes : les nominations des hauts dirigeants des
institutions européennes, d’une part, et la formation des groupes
politiques au Parlement européen, d'autre part.

Les élections parlementaires européennes sont réellement le point de
départ d’'un large processus de renouvellement des responsables
politiques européens & . Dans lordre chronologique, les premiers
nommés seront vraisemblablement le président de la Commission
européenne et celui du Parlement européen, puis le college des
commissaires dans son ensemble, y compris la désignation, parmi eux,
du 1er vice-président et du haut représentant pour les affaires
étrangéres et la politique de sécurité. En outre, cette année, le mandat
du président de la BCE arrivera a échéance en octobre 2019, et celui
du président du Conseil européen en novembre.

Dans la pratique, les nominations a la téte de la Commission et de la
Banque centrale européennes sont cruciales pour les Etats membres,

7 Le groupe réunit des élus anciennement conservateurs ou travaillistes en faveur du
maintien dans I'UE.

8 Il faut lire ici « européens » au sens de supranationaux. Bien entendu, le fait que
les membres du Conseil, c'est-a-dire les chefs d'Etats de chaque pays restent en
place, implique une grande continuité de I'orientation politique de I'UE.

de par linfluence de ces postes sur la conduite des politiques
européennes dans les années a venir. La proximité calendaire de leurs
nominations va naturellement pousser les chefs d’Etats, en particulier
ceux de la zone euro, a des comportements stratégiques et d'arbitrages
entre ces deux nominations. Mais il ne faut pas oublier que si le Conseil
est totalement souverain dans la nomination du président de la BCE?,
ce n'est pas le cas du tout pour celle du président de la Commission.

L’idée d’un Spitzenkandidat, marqueur du renforcement du réle
du Parlement

Depuis la mise en ceuvre du traité de Lisbonne, le président de la
Commission est nommé sur proposition du Conseil européen, a
condition que le Parlement européen approuve cette nomination par un
vote majoritaire. En 2014 (premiere fois que cette procédure était
effective), les groupes politiques du Parlement, dans une logique
d’affirmation de leur poids politique vis-a-vis du Conseil, se sont
engagés avant le scrutin a ne valider aucune autre candidature que
celle de la téte de « liste » du groupe déclaré vainqueur des élections??.

En 2014, le consensus au sein du Parlement sur ce processus était
large, méme si la seule entente des groupes politiques PPE et S&D
aurait suffi, majoritaires a eux seuls a cette époque. En outre, cette
entente prévalait bien que ce processus revienne quasiment a coup sir
a réclamer la nomination du chef de file du parti conservateur PPE,
structurellement dominant dans les intentions de vote européennes.
Plusieurs chefs d'Etats étaient déja opposés au processus, faisant
valoir que I'esprit de cette régle n’était pas d’abandonner au Parlement
le choix du président de la Commission. Malgré tout, I'unité des groupes
PPE et S&D sur le sujet paraissait difficile a casser a I'époque. Au final
Angela Merkel, la premiére, a rapidement cédé a cette « exigence
démocratique » a laquelle son opinion publique était trés favorable,
entrainant avec elle le reste du Conseil, et ouvrant la porte a la
nomination de Jean-Claude Juncker.

Un jeu désormais beaucoup plus complexe

Cette année, plusieurs éléments se conjuguent pour compliquer la
donne, et rendre, certainement pas impossible, mais plus difficile la
nomination de Manfred Weber, le candidat allemand du PPE, a la téte
de la Commission.

Du coté des parlementaires d’abord. Comme nous I'avons décrit dans
la section précédente, ces élections vont trés probablement sonner la
fin d'une situation ou, dés lors quils parvenaient a s'entendre
largement, les groupes PPE et S&D pouvaient dégager une majorité a

9 |l est lu par un vote & la majorité qualifiée des chefs d'Etat et de gouvernement de
la zone euro aprés simple consultation du Parlement et du Conseil des gouverneurs.
10l n'y a pas de liste transnationale. Mais, dans la pratique, chaque groupe désigne
un candidat. Cette année, le groupe écologiste (Greens/ALE) présente un duo, les
libéraux (ALDE) une liste de quatre noms parmi lesquels le Conseil pourrait puiser.
11 Cest-a-dire sans défection trop importante des élus d'un pays par exemple
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eux seuls, une domination qui s'incarnait notamment dans I'équilibre
des nominations'2.

Encadré 3 : le calendrier européen

Juin, formation des groupes politiques au sein du Parlement :
Les négociations pour la formation des groupes (adhésion de partis
nouveaux entrants au Parlement, éventuels changements de
groupes) devraient aller bon train d’ici a la session inaugurale du
Parlement qui est prévue pour le 02 juillet prochain.

Juillet, nomination du président de Ila Commission
Formellement, c’est au Conseil européen de faire le premier pas en
proposant un nom au Parlement qui devra alors le valider par un
vote majoritaire. Dans la pratique toutefois, on peut s’attendre a
des «négociations» compliquées, tant au sein du Conseil que du
Parlement, et entre eux. Les déclarations faites aprés la réunion de
Sibiu (Roumanie) début mai ont confirmé que Donald Tusk, dont le
mandat s’achévera en novembre 2019, est mandaté par le Conseil
pour mener les négociations au sein des Etats membres et avec
les parlementaires. Il convoquera une réunion des chefs d’Etats
dés le 28 mai pour entamer le processus de discussions au sein
du Conseil, sur la base du résultat des élections européennes.

L'objectif pour le Conseil est de proposer un nom lors du sommet
européen des 20 et 21 juin et, en cas d’accord, ce choix pourrait
étre validé par le Parlement lors d’une session pléniére au cours du
mois de juillet.

Aolit-septembre, désignation des commissaires : en 'absence
de blocage pour la désignation de son président, mise sur pied de
la prochaine Commission européenne désignation d'un
commissaire par Etat membre, proposition de répartition des
portefeuilles par le président, auditon par le Parlement des
commissaires.

Octobre-novembre, installation de la Commission : vote
parlementaire de validation de I'ensemble du college des
commissaires, avant installation de la nouvelle Commission.

La nécessité & I'avenir pour ces groupes de construire des majorités
plus larges, avec, notamment, I'appui du groupe centriste (ALDE) voire
du groupe écologiste (Greens/ALE), va probablement complexifier
grandement les négociations. Ces groupes, et en particulier les libéraux
d'ALDE, espérent clairement que leur réle pivot trouvera une traduction
dans la salve de nominations qui va suivre les élections. De ce point de
vue, I'adhésion des parlementaires eux-mémes a la discipline du

12 J-C. Juncker, issu du PPE a été secondé tout au long de la législature d’un
premier vice-président (F. Timmermans) et d’une Haute représentante (F. Mogherini)
sociaux-démocrates. Les deux présidents du Parlement de 2014 a 2019 ont été
Martin Schulz (S&D) puis A. Tajani (PPE). Donald Tusk est également issu des
rangs du PPE.

Spitzenkanditat s'est affaiblie. D'ores et déja, on a pu observer un
glissement sémantique, le processus étant désormais compris comme
devant mener a la nomination d'un des Spitzenkandidaten, qui ne serait
pas nécessairement téte de liste du groupe arrivé en téte du scrutin,
mais téte de liste d'une coalition majoritaire négociée a lissue des
élections.

Du coté des chefs d’Etats et de gouvernements, cette bréche est
I'espace dans lequel certains espérent s'engouffrer pour remettre en
cause I'ensemble du processus. Pour y parvenir, encore faudrait-il que
les membres du Conseil parviennent a se mettre d’accord entre eux sur
un nom. Or, outre I'importance des enjeux, il n'a échappé a personne
que les négociations entre chefs d’Etats ont eu tendance & se durcir au
cours des derniéres années. Dernier épisode en date, la décision de
report du Brexit, & propos de laquelle les divergences ont été plus
assumées qu'a l'accoutumée. Au final, Donald Tusk a dailleurs déja
prévenu que si une décision du Conseil par consensus s’avérait
impossible, il était préparé a organiser un vote a la majorité qualifiée, ce
qui serait probablement une premiére?3.

Dernier élément susceptible de compliquer la nomination de Manfred
Weber : la présence de candidats alternatifs sérieux, susceptibles de
recevoir le soutien de certains groupes politiques et chefs d'Etats, et
davantage connus de l'opinion publique européenne que le Bavarois.
Les plus fréquemment cités sont Michel Barnier, frangais, membre du
PPE et négociateur en chef de I'UE pour le Brexit, ou Margrethe
Vestager, commissaire a la concurrence, et membre du parti social-
libéral danois (affilié a8 ALDE).

Au total, entre nécessité de penser a la succession de Mario Draghi,
jeux d'alliances au Parlement européen, et désaccords franco-allemand,
la situation risque rapidement virer au casse-téte. A ce stade, toutes les
options semblent ouvertes, y compris I'apparition d’'un candidat de
derniere minute ou le blocage des négociations qui ferait prendre du
retard a I'ensemble du processus de nominations.

A Theure ou les chefs d’Etats se retrouveront sous la houlette de
Donald Tusk pour entamer les réflexions sur le remplacement de Jean-
Claude Juncker, les parlementaires nouvellement élus vont se
concentrer sur la question de la formation des groupes politiques
européens. Rappelons que I'exercice est contraint par le fait que tout
groupe doit étre formé d’au minimum 25 députés d’au moins 7
nationalités, et que I'appartenance a un groupe et sa taille sont
stratégiques pour exercer une influence au sein des commissions
parlementaires.

13 Traditionnellement, quand une décision requiert d'étre adoptée a la majorité
qualifiée, les membres du Conseil sefforcent de I'adopter formellement par
consensus, pour marquer leur unité.
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Quel périmétre pour le Parti populaire européen ?

Du cbté des groupes politiques « traditionnels », peu de mouvements
sont attendus. Les adhésions des différents partis politiques européens
a leurs groupes respectifs devraient rester assez stables, et aucun
groupe ne devrait voir son existence menacée par manque de
représentativité. La principale question ouverte est celle du maintien de
I'adhésion du parti Fidesz du Premier ministre hongrois, Viktor Orban
au groupe conservateur PPE. Elle pourrait & nouveau étre soulevée au
lendemain des élections, soit par certains leaders du PPE, soit par le
Premier ministre hongrois lui-méme. Les enjeux autour de cette
question deviendront majeurs si, au lendemain du scrutin, il apparait
qu'un départ de la délégation hongroise est de nature & remettre en
cause la domination numérique du PPE sur le groupe social-démocrate.

Enjeux d’alliances des partis nationalistes

Mais c'est surtout du c6té des partis politiques de la galaxie de la droite
eurosceptique que I'effervescence autour de la formation des groupes
pourrait étre importante. De par leurs tailles, les contraintes de
représentativité (nombre d'élus et de nationalités) sont plus rapidement
mordantes pour ces partis. Dans le passé, ils ont eu du mal a s'agréger
au sein de groupes politiques relativement larges, pour des raisons a la
fois stratégiques (chaque grand parti cherchant a fédérer autour de lui)
et des divergences de fond, I'euroscepticisme n'étant qu'une des
composantes de leur idéologie. Au final, comme le rappelle une étude
de la Fondation Robert Schuman'4, les transfuges ont été nombreux au
sein de ces groupes au cours de la précédente |égislature, en particulier
entre les groupes EFFD et ENL.

De ce point de vue, et tant que la participation du Royaume-Uni aux
élections européennes n'était pas envisagée, l'existence du groupe
EFFD semblait clairement en danger, du fait, tout d’abord, du départ
programmé des élus britanniques pro-Brexit et, ensuite, de la volonté
des élus du mouvement 5* de le quitter pour rechercher ou fédérer
autour de lui un groupe « anti-establishment » mais pas opposé a la
monnaie unique’®. Le mouvement pourrait étre retardé par le maintien
d’'une importante délégation d'élus britanniques Brexiters au lendemain
du scrutin, freinant un peu les ambitions du groupe organisé autour de
Matteo Salvini et d'ENL de devenir le principal pdle dattraction de la
droite nationaliste. Reste que les élus allemands du parti AfD, qui
avaient participé a la création d’EFFD en 2014, sont désormais alliés a
Matteo Salvini, et devraient constituer la troisieme délégation du groupe
(aprés les Francais et les Italiens).

14 Bilan de la 8¢ législature du Parlement européen, Question d'Europe n°512, 23
avril 2019

15 En janvier 2017, le mouvement 5 étoiles, qui ne réclame plus de référendum sur
I'appartenance de ['ltalie & la monnaie unique, a voulu quitter le groupe EFFD au
Parlement européen pour rejoindre les libéraux d'ALDE. Ce sont les députés d'ALDE
qui ont refusé cette adhésion.

*kk

Cette étude sur les enjeux des élections européennes s’appuie sur des
projections réalisées, sur la base de sondages, au début du mois de
mai 2019. Dans chaque Etat membre, le scrutin réservera certainement
des surprises mais, a I'échelle des 28, ces erreurs et ces aléas vont en
partie se compenser. Au final, les grandes tendances mises en
évidence par les sondages actuels, pour peu quelles soient
significatives, ont relativement peu de chances d'étre démenties, et
nous pouvons d'ores et déja réflechir & quelques-unes des
conséquences possibles ou probables de ces élections.

En premier lieu, ces élections devraient signer un nouveau repli de la
place des partis traditionnels au sein de I'némicycle européen, et la
nécessité pour les conservateurs et sociaux-démocrates de construire
des majorités plus larges que par le passé pour faire adopter les textes.
Quand bien méme la culture du compromis est établie de longue date
et largement partagée a Bruxelles, les groupes politiques susceptibles
de devenir des forces d’appoint incontournables ont bien l'intention de
faire levier de cette position. Le groupe des centristes et libéraux
(ALDE), en particulier, espére devenir clé. Mais sera-ce bien le cas,
alors que certains de ces principaux alliés sont un peu en perte de
vitesse a la veille du scrutin ? L'équilibre qui sera trouvé dans la
répartition des principaux postes européens dans les prochaines
semaines sera révélateur de leur poids. A court terme également, c'est
bien sur ces tensions internes au Parlement que certains membres du
Conseil européen espérent s'appuyer pour enrayer le processus du
Spitzenkandidat qui repose, au fond, sur la primauté du rapport de
forces entre le Parlement et le Conseil sur celui qui existe entre les
groupes politiques européens. Cela dit, et sur I'ensemble de la
|égislature, il est difficile aujourd’hui de prédire laquelle de ces tensions
prendra le pas sur l'autre. Est-ce que, malgré un jeu politique plus
ouvert, les principaux groupes politiques resteront soudés pour mieux
peser face a la Commission européenne et au Conseil ? Ou, au
contraire, la fragmentation politique accrue va-t-elle affaiblir le poids du
Parlement au sein des institutions européennes dans la durée ?

Deuxieme question: dans quelle mesure ces élections vont-elles
marquer un tournant et consacrer une plus grande influence des
courants nationalistes et souverainistes sur la conduite des politiques
européennes ? Par le passé, on a souvent mis en avant, pour répondre
par la négative, leur manque de cohésion et leurs divergences de fond.
Il est exact que beaucoup de lignes de fracture perdurent entre ces
courants. En matiére de doctrine économique, certains sont treés
libéraux et d'autres beaucoup plus interventionnistes. De méme, la
position géographique de chacun d’entre eux explique le plus souvent
leurs positions sur I'immigration et le réglement de Dublin, ou vis-a-vis
de la Russie et de I'OTAN. Tout ceci reste vrai et continuera
probablement d'étre un facteur d’atomisation des positions.
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Il s’agira malgré tout de voir dans les semaines a venir si un groupe au
pouvoir d’attraction désormais plus marqué que les autres est en
mesure d'émerger autour de lalliance que cherche & créer Matteo
Salvini et du groupe Europe des Nations et des Libertés. En outre, nous
notons également que, en abandonnant pour beaucoup d’entre eux, la
question de 'adhésion a I'Europe ou a 'euro, ces partis sont parvenus a
imposer au débat public, non pas leurs opinions, mais leurs thémes
- souveraineté économique et territoriale notamment — plus que par le
passé, remportant ainsi une manche dans la bataille des idées. Enfin,
n'oublions pas non plus que plusieurs de ces partis appartiennent a des
coalitions au pouvair. Leur influence peut donc s'exercer directement au
niveau des exécutifs et du Conseil. Au final, linstallation de la
Commission devrait étre 'occasion des premiers bras de fer, lorsque le
Parlement auditionnera chacun des commissaires que les Etats
membres souhaitent envoyer a Bruxelles. Son pouvoir sur le processus
est réel, puisque la composition de la Commission dans son ensemble
doit étre validée par un vote majoritaire du Parlement européen.

Dernier volet de réflexions, relatif au Brexit. Fondamentalement, la
question est évidemment surtout de savoir si la participation des élus
britanniques sera durable. Sans quoi, on I'a vu, leur seule présence ne
semble pas a priori @ méme, numériquement, de bouleverser les grands
équilibres du Parlement européen. Elle a toutefois pour effet d’affaiblir
un peu les positions relatives du PPE et d’ENL ; en renforgant a droite
un pdle alternatif d’élus anti-européens. Reste la question de savoir si la
tenue de ces élections va permettre aux Britanniques d'exercer une
nouvelle influence sur les négociations relatives au Brexit. Du coté
parlementaire, c'est peu probable compte tenu, on I'a dit, de I'isolement
des parlementaires britanniques au sein de I'hémicycle. Theresa May
s'est pour sa part engagée & ne pas interférer dans le processus de
nomination des grands responsables européens qui s'annonce, ni dans
les négociations relatives au prochain cadrage budgétaire. Mais la saga
du Brexit n’est vraisemblablement pas achevée.

Achevé de rédiger le 15 mai 2019

frederique.cerisier@bnpparibas.com
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Encadré 4 : Une participation de plus en plus faible

Depuis le premier scrutin, le taux de participation aux élections européennes n'a cessé de baisser, de 62% en 1979 a 42,6% en 2014. Certes,
ce mouvement est en partie di a l'intégration de pays avec des taux de participation en moyenne plus faibles que dans les membres
« historiques » de I'UE lors de la vague d’élargissement de 2004 et apres. Cela dit, dans une majorité écrasante de pays, la tendance est a la
baisse. En France par exemple, le taux de participation a été de 42,4% en 2014 contre 52,7% vingt ans plus tot. En Allemagne, 48,1% contre
60% en 1994, en ltalie, 57,2% contre 73,6%....

Taux de participation aux élections de 2014 Taux de participation aux élections, résultats définitifs
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Encadré 5 : Le sentiment européen a I’heure du Brexit

Le Parlement européen mesure régulierement, au travers d’enquétes, I'état des opinions publiques dans chaque pays de I'UE vis-a-vis des
problématiques européennes. Les derniers résultats des enquétes eurobaromeétres publiés en avril 2019 sont, de ce point de vue, clairement
favorables : le pourcentage de répondants jugeant I'appartenance de leur pays a 'UE comme une bonne chose a recommencé a croitre en 2017,
pour s’établir au-dessus de 60% depuis un an, au plus haut depuis 1992. Comme toujours dans ces enquétes, les disparités entre pays sont trés
importantes. Ainsi, les scores favorables dépassent 75% au nord de 'UE : Allemagne, Luxembourg, Pays-Bas, Danemark, Suéde et Irlande. A
linverse, moins de 40% des personnes répondent favorablement, en Croatie, en Italie et en République tchéque, soit moins qu'au Royaume-Uni
(43%).

Pensez-vous que I'appartenance de votre pays a I'UE soit...?

=
=
=1
=
&
=S
3
]
=z
)
P
D
w
el
Qo
S
o
2
3,
=
5
Qo
@
3
o
o
S
=2
o
u
c
=]
(]
3
QO
2
<
D
w
(]
Q
=
o
[%]
(]

mNesaispas  #Unemauvaise chose  ® Nil'un nil'autre 7 Une bonne chose u Une bonne chose

e —

%

Z oMo OmMOon._=r—

S

NOAR A< OA<ONC LS ——mMmAmmimi—

]

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 0 10 20 30 40 50 60 90
Graphique 6 Source : BNP Paribas d'aprés Eurobarometer, avril 2019 Graphique 7 Source : BNP Paribas d'apres Eurobarometer, avril 2019

J ‘|h||ml‘lllhlll.hllln.
X

O

=
o
©
S
o
S

La banque

ol BNP PARIBAS d'un monde
ol qui change



RECHERCHE ECONOMIQUE GROUPE

William De Vijlder
Chef économiste

ECONOMIES AVANCEES ET STATISTIQUES

Jean-Luc Proutat
Responsable — Ftats-Unis, Royaume-Uni

Héléne Baudchon
France —Marché dutravail

Louis Boisset
Banque centrale européenne, synthéses conjoncturelles zone euro, Japon

Frédérique Cerisier
Zone euro (gouvernance européenne etfinances publiques), Espagne, Portugal

Catherine Stephan
Pays nordiques — Commerce international — Education, santé, conditions de vie

Raymond Van Der Putten

Allemagne, Pays-Bas, Autriche, Suisse — Energie, climat — Projections &long terme

Tarik Rharrab
Statistiques

ECONOMIE BANCAIRE

Laurent Quignon
Responsable

Laure Baquero

Céline Choulet

Thomas Humblot

ECONOMIES EMERGENTES ET RISQUE PAYS

Francois Faure
Responsable

Christine Peltier
Adjointe — Grande Chine, Vietnam, autres pays d'Asie du Nord, Afrique du Sud

Stéphane Alby
Afrique francophone

Sylvain Bellefontaine
Turquie, Ukraine, Europe centrale

Sara Confalonieri
Afrique lusophone et anglophone

Pascal Devaux
Moyen-Orient, Balkans

Héléne Drouot
Corée, Thailande, Philippines, Mexique, pays andins

Salim Hammad
Amérique latine

JohannaMelka
Inde, Asie du Sud, Russie, Kazakhstan, CEI

CONTACT MEDIA

Michel Bernardini

+331557747 31

+33158167332

+33158160363

+33157430291

+3314316 9552

+33155777189

+331429385399

+33143169556

+3314298 56 54

+33143169550
+3314316 9554
+33140143077

+33142987982

+3314298 5627

+3314298 0204

+33142982677

+3314293843 86

+3314316 9551

+33142983300

+33142987426

+33158160584

+3314298057T1

wiliam devilder@bnpparibas com

Jeanluc.proutat@bnpparibas.com

helene baudchon@bnpparibas.com

louis boisset@bnpparibas.com

frederique cerisier@bnpparibas.com

catherine_stephan@bnpparibas.com

raymond vanderputien@bnpparibas com

tarik rharrab@bnpparibas.com

laurent quignon@bnpparibas.com

laure.baquero@bnpparibas.com
celine choulet@bnpparibas.com

thomas humblot@bnpparbas.com

francois faure@bnpparibas.com

christine peltier@bnpparibas com

stephane alby@bnpparibas.com

sylvain bellefontaine@bnpparibas.com

sara confalonieri@bnpparibas com

pascal devaux@bnpparibas.com

helene drouct@bnpparibas.com

salim.hammad@bnpparibas.com

johanna melka@bnpparibas.com

michel bernardini@bnpparibas.com

fl| BNP PARIBAS

La banque
d'un monde
qui change



PUBLICATIONS DES ETUDES ECONOMIQUES

Les Mformations &1 opinions exprméss dans c2 JoCUMENt Ont &2 obtenues oe, ou 50Nt foN04es SUr 025 SOUFCES
d'information publiques réputées Nables, mas SNP Paribas ne garantit, exp nl leur
E c o ni leur exhausinise, ni leur mise 3 jour. Ce document ne constiiue ni une offre, i une sol‘dmon d'aehat ou de vente de

1hres ou autres placements. Il ne constitue ni du consell en nda ou analyse Les

I et opinions dans c2 ne sauralent dispenser Investisseur d'eXercer son propre
DIIRPY  Analyse approfondie de sujets structurels D e e Mt T F o as ook Gt
ou d'actualité réference 4 Un2 peromMance réaisée dans e passe ne Constitue Pas une Indication Fune peromance future, Dans toute
1a mesure pemise par i3 Jol, aucune sociéts du Groupe NP Parioas naccepte 0 ers tenue pour respoosame y oompﬂs

en raison Qun comportement negligent) au tire de pertes drectes ou

informations contenues dans o2 documsnt ou d'une conflance JCCOTdE 3 26 thas [ s e(

opinions contenues dans ce document refiétent notre jugement 3 Ia date de pudlication des présantes. Sauf indicazon

contraire dans Ie présent document, Il st pas prévi de J2 mettre 3 jour. NP Paribas SA et fensembie des enttés

fik3les ou ci-apres « BNP Parbas »), sont susc2ptioles d'agir comme teneur

de marche, o'agent cu encore, 3 titre principal, d'intervenir pour acheter ou vendre des titres émis par les émetieurs

mentionnes dans ce document, ou oes derivés y afferents. BNP Paras est susceptibie notamment de détenir une

(o . . participation au capital des dans ce . de 5 trouver en position O'acheteur

Ana[yses et previsions sur une sélection ou vendeur g tires ou oecurr.ratsa terme, d'options ou de t0us 3utres INSrUMENts G&rves reposant sur fun de ces
) ) . . LeS cours, et autres données simialres Gu présent document, y figurent au tiire dinformation.
d economies emer‘geﬂtes De nommfac:m agissent sur les prix de marche et Il n'exste 3ucune cerftude que 166 transactions peuvent &tre
réaliséas 3 c26 prix. BNP Paribas, 526 dIrigeants et empioyes, PEUvent EXercer U avoir exarce des fonctions demployé

ou dirigaant aupres de toute p gans ce ou 0Nt pu Intervenir en qualke d2 consell aupres

de catte (c2s) personnels). BNP Parbas est susceptile Oe soliciter, d'exécutar ou davoir dans le passé fouml des

sarvicas 02 consell en investissament, G2 SOUSCTIDHION OU 10US JUTES SEVCes AU Profit 02 13 Personne mentionnéa aux

présentes au cours des 12 demiers mols p la p de c2 ENP Paribas peut fre partie 3 un

contrat avec tout personne 3yant un FAppON: avec i3 production du présent document. NP Paribas est susceptitie, dans

1es limites autorisées par (3 0f 2N VIGUEUT, d'avolr gl sur i fol 0, o d'avoir Utise es Informations contenuss dans les

présentes, ou i8S travaux 02 rechérche ou Canayses sur ke fondement desquels eles sont communiquées, &t ce

Eco

il Analyses et prévisions des principaux e i s it R ke St 8Pt oo 10 paaaus mm;?;";f‘
pays, développés et émergents T cot sl pebeerd aooument EASDEmATt 3 £a publcaton ST e verbes Teracimice. ot T Sur 1

fondement desquelies § 3 &té éladore.

BNP Paribas est en France constiuee en sociéte anonyme. Son slége est situé au 15 bouevard des Itakens 75009 Paris.
Ce cocument est &iabore par une s0cite du Groupe BNP Paribas. If 85t congu 3 Mntention exclusive 025 oestinatares
qui en sont DeNencialres et ne sauralt en aucune f3gon &ire reprodutt (20 toUt OU partie) ou MEMe transmis 3 toute autre
personn2 ou entité 5ans le consentement préalabie écrit de BNP Pandas. En recevant c2 dOCUMEN, YOS 3ceeptez d'étre
£ngages par es temes das resinctions ch-dessus.

Pour cenans pays oe [Espace Economique Europésn :

Le présent document 3 €% approuve en vue de sa pudlication au Royaume-Uni par BNP Paribas Succursale de Londres.

Un indicateur, un événement économique N T e S T
majeur. Le détail ... de rautorisation ef de ia reglementation par [a Financial Services Authortty.

Le présent document 3 &18 approuve pour publication en France par BNP Parbas SA, constiuge en France en sociéte
anonyme et autorisée par FAutonté de Contriie Prudentiel (ACP) et regiemaniée par rAutonté des Marchés Financiers
(AMF). Le siége social 02 BNP Paridas est skue au 16, boulevard des italens, 75003, Parts, France.

Le présent document est distrbué en Alemagne par BNP Parbas Succursale de Longres ou par BNP Parbas
Niederiassung Francfort sur le Main, un2 succursale de BNP Panbas SA. dont le siége est situé 3 Pars, France. BNP
Paribas S.A Niegenassung Francfort sur ie Maln, Europa Allee 12, 60327 Francfon, es! aworisée &t supenvisée par

FAutorité de Contriée Prudentiel et est autorisée ot soumise 3 une régiementation Imitée par le Bundesanstalt fir
Finanzdienstieistungsaufsicht (BaFin).

’ itd A ; i Etats-Unis - le présent gocument est distribué par ENP Parbas Secunties COM.. 0u Par UNe succursde ou une filae de
L'actualité cconomique de la semaine et BNP Paribas ne benéficlant pas Ou statt 0 broker-dealer au sens 0e |a reglementation amencaine. BNP Panoas

L Secunies Corp., fllsle 0= BNP Paribas, st un broker-Oealer enregisire auprés o2 Ia and
pLUS... Commission et st membre Ge |a Financial Industry Reguiatory Authorfty et d'autres bourses principaies. BNP Parias

Securizes Corp. n'accepte 1a responsabilité du contenu d'un doCument prépare par une entité non americaing du groupe
BNP Paribas que lrsqul 3 &1e distrioué 3 025 Investisseurs amencans par ENP Pardas Secunties Comp.

Japon : le présent document st distribué 3u J3pon par BNP Parbas Securites (J3pan) LM, ou par Une succursale ou
une entité du groupe BNP Paribas qul n'est pas enregistrée comme une malson de tres au Japor 3 cenaines Instiutions
fnancléres deéfnies par rankie 17-3 3inéa 1 du gecret dapp dela Lol | sur rur &1 marches
fanciers. BNP Parbas Securfties (Japan) Limitad, est une mason de bires ment 2 ia Lot

sur Ies Instruments et marchés financiers et est membre de |3 Japan Securties Deaers Associaton ansl que de @
Financial Futures Association ou Japon. BNP Panbas Securfties (Japan) Limited, Succursale de Tokyo, n‘accepte ia

Eco

BNP PARIBAS Tous les mois, nNos gconomistes décryptent responsabilné du contenu du document préparé par Une ensté non [aponaise membre du groupe BNP Paribas que
, oo . . iorsqul fait fobjet dune distribution par BNP Paribas Securities \apan) Liked 3 des enireprises basées au Japon
l'actualité économique, en images Certains des ttres eangers dans le presert e sont pas au sens de 13 Lol [3pondise sur

Ies Instrumants &t marchés financiers.
Hong-Kong : le présent document est distribué 3 Hong Kong par BNP Paribas Hong Kong Branch, filale de BNP Paroas
dont le skege social est situé 3 Parls, France. BNP Panbas Hong Kong Branch exefce sous Icanca dancaire octroyée en

veriu 02 13 Banking Oron et est par TAUtorTe de Hong Kong. BNP Paribas Hong Kong
Branch est aussi une Institution W wemen:ee par Ia Secuntias and Futures Commission pour I'exercice 02s activites
reglementées de types 1, 4 et 6 [Reguiated Acavity Types 1, 4 et €] en vertu de I3 Securities and Futures Ordinancs.
Les Informations Contenues Gans Je présent cocument peuvent, en tout ou parie. avolr d&ja éte pubiées sur le site
ke

AU Quel est 'évenement de la semaine ? ©BNP Paroas (2015). Tous orors resenves.

La réponse dans vos deux minutes
d'économie

© BNP Paribas (2015). Tous droits réservés.

Bulletin édité par les Etudes Economiques — BNP PARIBAS
Siége social : 16 boulevard des Italiens — 75009 PARIS
Tél +33 (0) 1.42.98.12.34

Internet : www.group.bnpparibas.com - www.economic-
research.bnpparibas.com

Directeur de la publication : Jean Lemierre
Rédacteur en chef William De Vijlder

POUR RECEVOIR NOS PUBLICATIONS

VOUS POUVEZ VOUS ABONNER SUR
NOTRE SITE ONGLET ABONNEMENT
http://economic-research.bnpparibas.com

@

VOUS POUVEZ TELECHARGER NOTRE
APPLICATION ECO NEWS _
POUR SUPPORTS APPLE ET ANDROID

La banque

BNP PARIBAS d'un monde

qui change



http://www.group.bnpparibas.com/
http://www.economic-research.bnpparibas.com/
http://www.economic-research.bnpparibas.com/

	1 UNE_CONJ_MAI 2019
	2 ELECTIONS EUROPEENNNES 2019 FR2 relu WDV
	4 CONJONCTURE_dernierespages_A4_FR

