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BUSINESS SENTIMENT CONTINUES TO IMPROVE
With an increasing number of countries scaling back if not removing the 
lockdown measures, the purchasing managers’ indices have improved fur-
ther in June. The world manufacturing PMI is now even above the lev-
el reached in February. Big increases have been noted in the US, France, 
Germany, Ireland, Spain, Turkey, Indonesia and Vietnam. Brazil and India 
have also seen a considerable improvement, which seems at odds with the 
health situation in these countries. 
The assessment of export orders has also improved, though less than the 
manufacturing index. In Ireland and Turkey, the rebound is particularly 
strong and the index is again above the 50 mark. 
In terms of the services sector, the string pick-up continues in the euro-
zone, but contrary to manufacturing, we are still below the February level. 
The rebound in France from the April low has been spectacular. The same 

applies for Spain. In China services sector sentiment is now particularly 
strong, reaching the highest level for the period covered by the heatmap.
The manufacturing employment PMI is important to monitor given its cor-
relation with the observed change in employment and the relationship with 
household spending. Although this series did improve in June, the pace is 
slower than for the overall manufacturing PMI. In several countries, it is 
stagnating (Italy is an exemple) or even declining, such as in Japan.
This conclusion does not change when looking at the composite employ-
ment index, which covers both manufacturing and services. To conclude, 
when looking at the broad-based ongoing improvement of the PMIs, it is 
important to keep in mind that the activity levels remain well below those 
registered before the pandemic.

     William De Vijlder 

ECONOMIC PULSE

WD

W
or

ld

CA
NA

DA

US
A

EU
RO

 Z
ON

E

AU
ST

RI
A

DE
NM

AR
K

FR
AN

CE

GE
RM

AN
Y

GR
EE

CE

IR
EL

AN
D

IT
AL

Y

NE
TH

ER
LA

ND
S

SP
AI

N

SW
IT

ZE
RL

AN
D

UK AU
ST

RA
LI

A

NE
W

 Z
EA

LA
ND

JA
PA

N

SI
NG

AP
OR

E

BR
AZ

IL

ME
XI

CO

CZ
EC

H 
RE

PU
BL

IC

PO
LA

ND

RU
SS

IA

TU
RK

EY

EG
YP

T

LE
BA

NO
N

SA
UD

I A
RA

BI
A

SO
UT

H 
AF

RI
CA

UA
E

CH
IN

A

HO
NG

 K
ON

G

IN
DI

A

IN
DO

NE
SI

A

VI
ET

NA
M

Aug-19 49,5 49,1 50,3 47,0 47,9 49,2 51,1 43,5 54,9 48,6 48,7 51,6 48,8 47,4 47,4 53,1 48,8 49,3 49,9 52,5 49,0 44,9 48,8 49,1 48,0 49,4 47,8 57,0 46,5 51,6 50,4 40,8 51,4 49,0 51,4

Sep-19 49,8 51,0 51,1 45,7 45,1 50,8 50,1 41,7 53,6 48,7 47,8 51,6 47,7 44,9 48,3 54,7 48,9 48,9 49,5 53,4 49,1 44,9 47,8 46,3 50,0 49,5 46,4 57,3 45,1 51,1 51,4 41,5 51,4 49,1 50,5
Oct-19 49,8 51,2 51,3 45,9 45,5 50,1 50,7 42,1 53,5 50,7 47,7 50,3 46,8 48,9 49,6 51,6 52,4 48,4 49,6 52,2 50,4 45,0 45,6 47,2 49,0 49,2 48,3 57,8 48,1 51,1 51,7 39,3 50,6 47,7 50,0
Nov-19 50,3 51,4 52,6 46,9 46,0 52,9 51,7 44,1 54,1 49,7 47,6 49,6 47,5 48,5 48,9 48,1 51,0 48,9 49,8 52,9 48,0 43,5 46,7 45,6 49,5 47,9 37,0 58,3 47,7 50,3 51,8 38,5 51,2 48,2 51,0
Dec-19 50,1 50,4 52,4 46,3 46,0 50,4 50,4 43,7 53,9 49,5 46,2 48,3 47,4 48,8 47,5 48,3 48,7 48,4 50,1 50,2 47,1 43,6 48,0 47,5 49,5 48,2 45,1 56,9 47,1 50,2 51,5 42,1 52,7 49,5 50,8
Jan-20 50,3 50,6 51,9 47,9 49,2 50,4 51,1 45,3 54,4 51,4 48,9 49,9 48,5 47,8 50,0 45,4 48,6 48,8 50,3 51,0 49,0 45,2 47,4 47,9 51,3 46,0 44,9 54,9 45,2 49,3 51,1 46,8 55,3 49,3 50,6
Feb-20 47,1 51,8 50,7 49,2 50,2 45,8 49,8 48,0 56,2 51,2 48,7 52,9 50,4 49,5 51,7 44,3 53,8 47,8 48,7 52,3 50,0 46,5 48,2 48,2 52,4 47,1 45,4 52,5 44,3 49,1 40,3 33,1 54,5 51,9 49,0
Mar-20 47,3 46,1 48,5 44,5 45,8 44,2 43,2 45,4 42,5 45,1 40,3 50,5 45,7 43,7 47,8 53,7 38,0 44,8 45,4 48,4 47,9 41,3 42,4 47,5 48,1 44,2 35,0 42,4 48,1 45,2 50,1 34,9 51,8 45,3 41,9
Apr-20 39,6 33,0 36,1 33,4 31,6 37,6 31,5 34,5 29,5 36,0 31,1 41,3 30,8 40,7 32,6 35,8 25,9 41,9 44,7 36,0 35,0 35,1 31,9 31,3 33,4 29,7 30,9 44,4 46,1 44,1 49,4 36,9 27,4 27,5 32,7
May-20 42,4 40,6 39,8 39,4 40,4 54,5 40,6 36,6 41,1 39,2 45,4 40,5 38,3 42,1 40,7 41,6 39,7 38,4 46,8 38,3 38,3 39,6 40,6 36,2 40,9 40,7 37,2 48,1 50,2 46,7 50,7 43,9 30,8 28,6 42,7
Jun-20 47,8 47,8 49,8 47,4 46,5 52,2 52,3 45,2 49,4 51,0 47,5 45,2 49,0 41,9 50,1 51,5 40,1 51,6 38,6 44,9 47,2 49,4 53,9 43,2 53,9 51,2 47,2 39,1 51,1
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MANUFACTURING PMI (WORLD)
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Aug-19 47,5 49,4 45,8 45,9 47,3 50,6 40,7 54,1 48,5 49,5 51,0 49,5 43,8 55,7 48,1 49,9 50,3 50,5 38,9 47,6 44,8 49,2 52,5 48,1 52,7 50,6 56,9 48,2 30,4 51,9 47,2 51,9
Sep-19 48,0 50,4 48,4 44,8 43,5 50,0 40,7 52,3 46,0 47,8 49,8 46,5 49,1 49,6 47,7 49,7 48,8 49,7 40,5 45,2 43,8 47,0 51,1 47,8 52,8 48,6 52,9 49,0 34,0 50,3 48,3 51,4
Oct-19 49,0 49,0 50,5 45,8 43,8 50,4 41,8 52,7 49,0 48,1 50,8 48,2 51,6 51,8 47,5 49,4 47,9 50,1 41,2 42,1 40,6 46,7 47,4 47,7 51,5 48,0 49,0 51,1 32,5 51,7 49,2 51,1

Nov-19 49,0 48,4 51,0 46,3 45,5 50,9 44,1 54,2 47,5 46,2 49,5 46,6 46,0 49,8 46,8 45,0 47,6 41,9 43,8 42,6 49,2 47,2 30,4 52,0 49,8 50,8 51,0 34,8 51,3 50,6 52,1
Dec-19 49,2 48,7 50,6 47,3 46,8 49,9 46,3 55,1 46,5 46,7 46,4 49,1 46,1 54,0 47,0 40,1 46,4 44,3 45,5 45,5 49,4 42,2 45,1 49,6 46,6 50,4 50,9 36,1 51,5 48,9 49,4
Jan-20 49,5 49,0 49,5 49,5 50,4 50,2 49,6 55,5 50,2 49,0 49,0 48,0 47,7 49,8 49,3 44,8 48,5 45,1 44,8 46,6 51,4 38,5 43,0 48,9 50,5 51,3 49,4 40,8 54,5 48,7 52,6
Feb-20 45,0 50,5 49,1 47,6 49,3 47,5 46,1 57,7 48,4 48,5 50,8 49,5 49,6 44,5 47,1 49,2 51,1 44,8 44,1 47,8 52,8 39,4 45,9 50,6 47,7 49,8 36,4 18,6 54,2 49,1 49,2
Mar-20 43,0 44,2 46,2 37,0 36,0 34,7 35,8 34,4 41,7 36,0 45,5 40,9 43,0 44,6 40,0 46,3 49,0 33,9 35,4 43,1 42,0 33,2 21,3 41,3 39,4 44,3 46,4 17,7 46,9 29,8 37,0
Apr-20 27,1 30,9 24,9 18,9 17,5 15,6 18,8 18,8 25,7 18,2 28,1 17,3 25,2 42,6 33,0 30,2 30,8 22,7 21,7 22,0 21,2 11,8 17,5 37,8 32,3 35,2 33,7 19,7 10,3 8,5 17,7

May-20 32,3 39,2 25,9 28,7 30,2 29,2 24,5 36,1 30,9 35,8 29,6 30,4 33,9 31,1 30,8 31,7 34,2 32,2 29,4 30,5 29,8 34,7 30,9 45,1 20,2 40,2 41,7 36,4 11,8 15,8 34,3
Jun-20 43,4 43,6 47,9 43,1 37,0 42,5 41,4 48,1 52,1 44,5 41,4 47,5 44,9 47,2 37,4 45,2 36,1 40,7 43,0 42,0 50,5 36,7 33,5 47,0 38,9 21,5 48,5
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MANUFACTURING PMI - NEW EXPORT ORDERS (WORLD) 

SOURCE: MARKIT, BNP PARIBAS
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Aug-19 49,6 50,6 50,1 47,9 47,9 36,1 51,0 45,0 54,7 50,5 49,7 52,5 48,5 48,4 47,8 50,3 50,2 51,2 50,4 49,7 46,3 49,2 49,6 49,9 50,8 50,1 39,6 49,9 49,9 50,9 49,1 50,9

Sep-19 49,6 52,1 50,9 47,1 45,1 30,1 50,6 43,5 53,1 50,0 49,5 54,2 48,7 49,8 47,1 49,6 49,9 50,9 52,9 49,3 45,5 49,6 47,9 50,2 51,0 51,5 40,5 50,2 49,9 51,0 48,9 49,2
Oct-19 49,2 51,2 51,3 46,7 45,0 34,9 52,3 42,4 55,0 51,2 48,3 51,5 48,7 51,5 47,1 50,4 49,9 51,6 50,1 50,9 45,2 49,1 48,0 50,9 50,7 51,1 42,3 50,6 48,2 50,5 48,7 48,9
Nov-19 50,2 51,4 52,7 48,0 46,4 60,5 52,8 45,0 56,0 49,2 49,4 50,6 48,9 51,5 46,8 50,2 48,9 51,9 50,5 47,9 43,5 49,1 47,7 48,5 48,3 51,1 41,8 49,8 50,1 49,8 49,1 50,5
Dec-19 49,6 51,0 51,4 46,4 47,0 57,2 50,1 43,4 56,7 49,7 47,4 49,6 47,5 48,6 47,8 49,3 49,5 51,0 49,3 49,1 43,4 48,9 47,8 48,6 47,6 50,5 43,0 50,3 50,0 52,0 49,0 50,7
Jan-20 49,8 49,8 51,1 47,0 49,3 60,5 49,7 43,4 57,8 51,2 49,6 51,0 46,6 52,1 50,1 49,5 46,7 51,8 51,2 50,3 42,6 46,5 48,9 51,5 46,9 50,2 37,8 48,8 49,5 53,9 49,3 50,2
Feb-20 47,2 51,1 50,6 47,7 51,1 58,5 48,6 45,0 57,7 48,4 49,2 53,9 49,2 51,0 49,7 49,5 51,1 50,9 51,7 49,4 44,1 47,3 47,9 53,2 46,8 50,0 37,5 49,4 41,2 50,4 50,6 48,4
Mar-20 47,3 44,6 47,0 44,3 42,7 39,7 45,4 43,0 46,2 42,6 45,3 49,0 45,2 42,5 44,2 47,6 44,8 49,6 46,5 49,2 41,5 43,2 49,9 51,9 47,0 49,6 39,0 44,8 48,6 50,4 47,0 44,3
Apr-20 41,5 25,1 36,4 35,8 33,3 38,2 32,5 37,2 30,0 30,5 39,3 39,9 30,9 40,5 28,1 38,8 41,1 46,1 39,0 34,2 35,4 38,6 33,4 44,5 46,1 47,2 26,6 46,4 47,7 43,1 34,3 38,2
May-20 43,1 32,7 38,0 37,6 41,0 32,5 35,7 36,5 38,4 40,1 40,6 40,7 35,2 42,4 31,4 41,6 39,4 49,5 39,1 35,7 37,7 43,6 34,6 47,3 45,5 48,7 26,8 48,7 49,2 42,7 31,5 44,2
Jun-20 45,8 44,8 47,9 41,3 44,1 42,1 44,6 38,8 47,9 46,1 40,3 41,2 44,6 39,0 41,4 45,9 47,7 43,7 36,8 41,1 46,5 46,9 52,8 32,7 48,6 44,3 39,1 47,8
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MANUFACTURING PMI - EMPLOYMENT (WORLD)
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Aug-19 51,8 50,7 53,5 53,4 54,8 54,6 50,6 54,3 50,6 52,3 53,3 51,4 52,1 47,8 52,1 40,8 52,4

Sep-19 51,4 50,9 51,6 51,1 51,4 53,1 51,4 53,3 49,5 51,8 52,8 51,8 53,6 46,4 51,3 41,5 48,7
Oct-19 51,0 50,6 52,2 52,9 51,6 50,6 52,2 52,7 50,0 55,2 49,7 51,2 55,8 48,3 51,1 39,3 49,2
Nov-19 51,6 51,6 51,9 52,2 51,7 53,7 50,4 53,2 49,3 53,7 50,3 50,9 55,6 37,0 53,5 38,5 52,7
Dec-19 52,0 52,8 52,8 52,4 52,9 55,9 51,1 54,9 50,0 48,7 49,4 51,0 53,1 45,1 52,5 42,1 53,3
Jan-20 52,7 53,4 52,5 51,0 54,2 56,9 51,4 52,3 53,9 47,4 51,0 52,7 54,1 44,9 51,8 46,8 55,5
Feb-20 47,1 49,4 52,6 52,5 52,5 59,9 52,1 52,1 53,2 47,0 46,8 50,4 52,0 45,4 26,5 33,1 57,5
Mar-20 36,8 39,8 26,4 27,4 31,7 32,5 17,4 23,0 34,5 38,7 33,8 34,5 37,1 35,0 43,0 34,9 49,3
Apr-20 23,7 26,7 12,0 10,2 16,2 13,9 10,8 7,1 13,4 27,1 21,5 27,4 12,2 30,9 44,4 36,9 5,4
May-20 35,2 37,5 30,5 31,1 32,6 23,4 28,9 27,9 29,0 31,7 26,5 27,6 35,9 37,2 55,0 43,9 12,6
Jun-20 46,7 48,3 50,7 47,3 39,7 46,4 50,2 47,0 45,0 47,8 43,2 58,4 33,7
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SERVICES PMI (WORLD)

Manufacturing Services New export orders
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Aug-19 47,0 47,9 51,1 43,5 48,6 48,7 51,6 48,8 53,5 53,4 54,8 54,6 50,6 54,3 45,9 50,6 40,7 48,5 49,5 49,5
Sep-19 45,7 45,1 50,1 41,7 48,7 47,8 51,6 47,7 51,6 51,1 51,4 53,1 51,4 53,3 44,8 50,0 40,7 46,0 47,8 46,5
Oct-19 45,9 45,5 50,7 42,1 50,7 47,7 50,3 46,8 52,2 52,9 51,6 50,6 52,2 52,7 45,8 50,4 41,8 49,0 48,1 48,2

Nov-19 46,9 46,0 51,7 44,1 49,7 47,6 49,6 47,5 51,9 52,2 51,7 53,7 50,4 53,2 46,3 50,9 44,1 47,5 46,2 46,6
Dec-19 46,3 46,0 50,4 43,7 49,5 46,2 48,3 47,4 52,8 52,4 52,9 55,9 51,1 54,9 47,3 49,9 46,3 46,5 46,7 49,1
Jan-20 47,9 49,2 51,1 45,3 51,4 48,9 49,9 48,5 52,5 51,0 54,2 56,9 51,4 52,3 49,5 50,2 49,6 50,2 49,0 48,0
Feb-20 49,2 50,2 49,8 48,0 51,2 48,7 52,9 50,4 52,6 52,5 52,5 59,9 52,1 52,1 47,6 47,5 46,1 48,4 48,5 49,5
Mar-20 44,5 45,8 43,2 45,4 45,1 40,3 50,5 45,7 26,4 27,4 31,7 32,5 17,4 23,0 37,0 34,7 35,8 41,7 36,0 40,9
Apr-20 33,4 31,6 31,5 34,5 36,0 31,1 41,3 30,8 12,0 10,2 16,2 13,9 10,8 7,1 18,9 15,6 18,8 25,7 18,2 17,3

May-20 39,4 40,4 40,6 36,6 39,2 45,4 40,5 38,3 30,5 31,1 32,6 23,4 28,9 27,9 28,7 29,2 24,5 30,9 35,8 30,4
Jun-20 47,4 46,5 52,3 45,2 51,0 47,5 45,2 49,0 48,3 50,7 47,3 39,7 46,4 50,2 43,1 42,5 41,4 52,1 44,5 47,5

5048 5446 52

PMI INDICATORS (EUROZONE)

SOURCE: MARKIT, BNP PARIBAS


