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strenger inflasiebeheer

Hoe werk 'n inflasieteiken?
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Die sentrale bank voorspel die toekomstige pad van inflasie en vergelyk dit met die teiken-inflasiekoers

(die koers wat die regering vir die ekonomie toepaslik vind). Die verskil tussen die voorspelling en die teiken
bepaal hoeveel monetére beleid aangepas moet word. Sommige lande het inflasieteikens met , ,

simmetriese reekse rondom 'n middelpunt gekies, terwyl ander slegs 'n teikenkoers of 'n boonste limiet vir
inflasie bepaal het. ~ Internasionale Monetére Fonds
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‘n Groot voordeel van inflasieteikens is dat dit elemente van beide “reéls” en “diskresie”
kombineer. Hierdie raamwerk van “beperkte diskresie” kombineer twee elemente: 'n presiese , ,

numeriese teiken vir inflasie oor die medium termyn, en 'n reaksie op ekonomiese skokke oor die
kort termyn. ~ Internasionale Monetére Fonds

Die geskiedenis van inflasieteikens in Suid-Afrika

Die geskiedenis van inflasieteikens in Suid-Afrika het ontwikkel van uiteenlopende beleidsrigtings véoér
formele teikenstelling, tot die formele aanvaarding daarvan in 2000 en voortdurende verfynings tot in
2025. Inflasieteikens is ingestel om deursigtigheid te bevorder, verwagtinge te anker en prysstabiliteit

te bereik te midde van hoé inflasie voor 2000, gedryf deur skokke, sanksies en minder streng beleid.
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Inflasieteiken gevestig en Covid-skokke en die
die fokus verskuif na die 3%-debat
middelpunt van die teiken

(2010 - 2019)

Formele aanvaarding

Era voor inflasieteikens:
en vroeé€ jare

Uiteenlopende beleid te
midde van hoé inflasie.

(1980s - 1999) (2000 -2009)
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1980s: Breé
geldvoorraad-teikens is
ingestel, maar het
misluk te midde van
sanksies en olieskokke

1990 - 1993:
Stagflasie en politieke
gevolgtrekkings

1994 - 1998:
Informele inflasieteikens
in die tydperk na
Apartheid

1999:
Die aanvaarding van
inflasieteikens dui op 'n
deursigtige beleid wat
vorentoe kyk
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Februarie 2000:
Amptelike inflasieteiken
aangekondig met’n buigsame
3%-6%reeks vir die
Verbruikersprysindeks, uitgesluit
verbandrentekoerse

2004 - 2005:
Kleiner teiken van 3%-5%
uitgestel weens
inflasievolatiliteit, na
vorige randskokke

2008 - 2009:
Suid-Afrikaanse
Reserwebank verskuif na
teiken in ooreenstemming
met oorhoofse inflasie

2010 - 2012: Fiskale
tekorte neem toe en
verhoog die
inflasiedruk

2017: Fokus verskuif
na die middelpunt
van die 3%-6%
inflasieteiken

2018 - 2019:
Verskuiwing van fokus
na die middelpunt
lewer positiewe
inflasie resultate




Die globale verspreiding van inflasieteikens

Land

Nieu-Seeland
Kanada
Verenigde Koninkryk
Australié
Swede
Tsjeggiese Republiek
Israel

Pole

Brasilié

Chili
Colombia
Eurogebied
Suid-Afrika
Thailand
Hongarye
Mexiko
Ysland
Suid-Korea
Noorweé
Peru
Filippyne
Guatemala
Indonesié
Roemenié
Serwié
Turkye
Armenié
Ghana
Uruguay
Albanié
Georgié
Paraguay
Uganda
Dominikaanse Republiek
Verenigde State
Japan
Moldawié
Indié
Kasakstan
Rusland
Costa Rica
Jamaika
Oekraine

Sri Lanka
Kenia
Oesbekistan
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Globale nadele van strenger inflasiedoelwitte

Laer
korttermyn-groei

Kwesbaarheid vir
eksterne skokke

Beperkte
effektiwiteit in
lae-inflasie-
omgewing

Inflasiedoelwitte
oorbeklemtoon

Afhanklikheid van
sentrale bank se
onafhanklikheid en
kwaliteit van data

Die "opofferingsverhouding"

(uitset- of werkverliese per
persentasiepunt van
inflasieverlaging) kan

polities en sosiaal duur

wees, veral in lande met hoé

ongelykheid.

Sentrale banke kan

oorreageer op tydelike

skokke, wat onnodige
ekonomiese verskerping

veroorsaak, of

onderreageer, wat die
risiko van ongeankerde
verwagtings meebring.

'n Rigiede fokus op 'n lae
teiken kan aggressiewe

verslapping verhoed, wat

groei- en
indiensnemingsuitkom-
ste in 'n verlangsaming

vererger.

Die verwaarlosing van
breér doelwitte kan
sosiale spanning of

finansiéle risiko’s
vererger, en die publieke
steun vir inflasieteikens
verminder.

Sonder onafhanklikheid
mag sentrale banke nie
daadwerklik optree nie,
en onakkurate data kan
lei tot die verkeerde
beleid.
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Brasilié (2002-2003) -
hoér rentekoerse was
nodig om
inflasieteikendoelwitte
te bereik, wat die
verlangsaming vererger
het.

Turkye (2018-2021) »
renteverhogings is vertraag
- geloofwaardigheid
verloor weens politieke
inmenging en eksterne
skokke.

Japan (2013-2025) =
die Bank van Japan se
onvermoé om 2% te
bereik lei tot kritiek dat
inflasieteikens te streng
was vir deflasionére
omgewings

Suid-Korea (2008-2012) -»
Inflasieteikens moet
gebalanseer word met
ander beleid om breér
ekonomiese probleme, soos
eiendomesrisiko’s en
huishoudelike skuld, die
hoof te bied.

Argentinié (2016-2019) »
Die sentrale bank se
gebrek aan outonomie en
databronprobleme het die
doeltreffendheid van
beleid ondermyn.



Globale voordele van strenger inflasieteikens

Beter
verankering van
inflasieverwagtinge

Bou van
geloofwaardigheid

Aanpassing by
gunstige
inflasie-omgewings

Bevordering van
ekonomiese
stabiliteit

Belyning met
globale norme

Laer teikens help om lae
inflasie te verstewig deur
'n duideliker fokuspunt vir
verwagtinge te bied, wat
die risiko van stygende
afwykings verminder en
beleid meer voorspelbaar
maak.

Die verlaging van teikens
na’n aanvanklike
implementeringsperiode
om vertroue te wen, stuur
'n sterk sein van
toewyding.

In periodes van
gedempte inflasie
voorkom laer teikens
deflasierisiko’s en skep
ruimte vir stimulus,
terwyl dit aanpas by
strukturele faktore soos
globalisering.

Laer teikens verminder
leningskoste en
onsekerheid, wat
beleggings en die
oordrag van beleid
bevorder.

Lande verlaag
inflasieteikens om by
internasionale standaarde
aan te sluit, beinvioed deur
suksesvolle eweknieé en
instellings, wat
handelsmededingendheid
en kapitaalinvloei kan
verbeter.

Chili (1990) - hoér
rentekoerse was nodig
om
inflasieteiken-doelwitte
te bereik, wat die
afswaai vererger het.

Brasilié (1999) = inflasieteikens na
'n buitelandse wisselkoerskrisis.
Om ekonomiese ontwrigting van
strenger beleid te vermy, het die
Sentrale Bank 'n stapsgewyse
verlaging van teikens gebruik om
geloofwaardigheid op te bou en
skokke te bestuur in 'n opkomende
mark met aanvanklik swak
instellings.

Swede (2008) -» het’n
punt-teiken
aangeneem om by lae
inflasierisiko’s aan te
pas, en het klem gelé op
ondersteuning van die
ekonomie.

Kanada (1995) - 'n laer
2%-middelpunt was daarop
gemik om lae inflasie vas te
|&, leningskoste te verminder
en beleggings te stimuleer

deur verwagtinge in’n
post-resessie-ekonomie te

stabiliseer.

Tsjeggiese Republiek
(1998) - het begin met’n
4-5%-reeks te midde van

hoé inflasie, en die land het
sy inflasieteiken in 2002
verlaag na 3% (£1%) en

verder na 2% in 2006, in lyn

met Europese Unie-norme.

Bronne: Suid-Afrikaanse Reserwebank, Bank vir Internasionale Betalings, Internasionale Monetére Fonds, Organisasie vir Ekonomiese Samewerking en
Ontwikkeling, SA-TIED en Momentum Investments
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Ekonomieé in 'n flits
Augustus 2025

Raming 2025:
BBP: 1.6%
Inflasie: 3.0%
Raming 2026:
BBP: 1.7%
Inflasie: 2.7%

Duitsland se €117.9 miljard pensioen-tekort het 'n kritieke
skeidslyn vir Europa geword, met bondskanselier Friedrich Merz
wat jonger burgers aanmoedig om spaargeld in aandele te belé
om druk op die openbare pensioenstelsel te verlig. Die stelsel, wat
in 1889 as 'n “intergenerasiekontrak” ingestel is, steun daarop dat
huidige werkers pensioenarisse se aftreevoordele finansier. Tog
ondermyn demografiese uitdagings sy grondslag. Volgens
Deutsche Welle het die verhouding tussen werkers en
pensioenarisse van 6:1 in die 1960s tot net 2:1 vandag geval, met
die arbeidsmag wat teen 2036 na verwagting met nog 9% sal
verminder. Merz se koalisie het belowe om besnoeiing aan
pensioen, bydraeverhogings of verhogings in die aftreeouderdom
bo 67 voor 2029 te vermy. Vakbonde het egter teruggekap en
gesé dat die “pay-as-you-go”-model versterk, nie hervorm, moet
word nie. Intussen word Merz se voorstel van 'n €10 maandelikse
staatstoelaag vir kinders se aandelebeleggings as grootliks
simbolies beskou, gegewe die kwesbaarheid daarvan vir inflasie.

Raming 2025:
BBP: 1.2%
Inflasie: 3.3%
Raming 2026:
BBP: 1.1%
Inflasie: 2.2%

Die 15de jaarlikse Indié—Japan beraad, wat vir 29 en 30 Augustus
in Tokio geskeduleer was, sal sien dat die premier Narendra Modi
en Shigeru Ishiba se lande se spesiale strategiese en globale
vennootskap verdiep. Sentraal tot die gesprekke is ‘'n nuwe
raamwerk vir ekonomiese sekuriteit, wat halfgeleiers, kritieke
minerale, kunsmatige intelligensie en farmaseutiese produkte
insluit, ontwerp om Chinase groeiende invloed te demper. Japan
het beloof om ¥10 triljoen (VS$68 miljard) in private beleggings in
Indié oor die volgende dekade te mobiliseer, wat sy 2022-
verbintenis verdubbel. Sleutelprojekte sluit in vordering met die
Mumbai-Ahmedabad hoéspoed-speorlyn en 'n opgedateerde
2008-sekuriteitsverklaring, wat bilaterale verdedigingsamewerking
uitbrei. Gegewe die hoér tariewe sal die kritieke minerale-inisiatief
stabiliteit regoor die Indo-Pasifiese streek versterk, terwyl vaardige
Indiese migrasie na Japan verdere steun sal bied aan 'n stewige
ekonomiese en strategiese alliansie.

In “n ontstellende wending vir die Verenigde State (VS) se
ekonomiese beleid, het president Donald Trump beveel dat Lisa
Cook, 'n goewerneur van die Federale Reserweraad (Fed),
verwyder word, met betwiste bewerings van vorige
verbandbedrog as rede. Trump sé hy het 'n goeie rede gehad om
haar af te dank. Hy doen dit omdat hy meer beheer oor die bank
wil hé, veral nadat hulle verskil het oor die verhoging of verlaging
van rentekoerse. Cook, die eerste swart vrou wat op die Fed
gedien het, het 'n 14-jaar termyn gehad wat moes help om die
bank se onafhanklikheid te beskerm. Goewerneurs, wat deur die
Senaat bevestig word, kan slegs ontslaan word vir bewese
wangedrag. Saam met die hoofde van streekbanke besluit hulle
oor die Federale Opemarkkomitee, wat rentekoerse bepaal en die
rigting van die land se monetére beleid uitstippel. Trump se
ongekende inmenging raak die Fed se geloofwaardigheid en laat
vrese toeneem dat politiek hul besluite beinvloed. Hofsake lyk
onvermydelik en finansiéle markte maak reg vir onstabiliteit,
terwyl beleggers nadink oor die langtermyngevolge.

BBP: 1.2%
Inflasie: 2.1%

BBP: 1.0%
Inflasie: 1.8%

Verenigde Koninkryk

Die Bank van Engeland het 'n versigtige vooruitsig beklemtoon te
midde van Amerikaanse-tariefdruk. Die Monetére beleidskomitee
het vyf teen vier gestem om die rentekoers van 4.25% tot 4% te
verlaag, aangesien inflasie, aangevuur deur energie- en
voedselkostes, 3.6% in Junie bereik het. Die sentrale bank voorspel
dat inflasie in September 'n hoogtepunt van 4% sal bereik voordat
dit nader aan 2% beweeg. Die VSA se tariewe, wat in April 2025
ingestel is, hef 'n 10% basiskoers en 25% op staal en voertuie, wat
die Verenigde Koninkryk (VK) se uitvoere soos motors en
farmaseutiese produkte raak. Volgens die VK parlement was die
VSA in 2024 vir 16% (£59.3 miljard) van die VK se totale goedere-
uitvoere verantwoordelik. Die Monetére beleidskomitee het 'n
versigtige pad van verdere koersverlaging beklemtoon, deur die
behoefte om swak ekonomiese groei en ’'n swakker arbeidsmark te
ondersteun, op te weeg teen voortdurende loon- en prysdruk. Die
riglyne is daarop gemik om inflasie volhoubaar na 2% terug te
bring, terwyl ekonomiese verslapping beperk word.

BBP: 1.0%
Inflasie: 2.8%

BBP: 0%
Inflasie: 1.8%



Raming 2025:
BBP: 4.7%
Inflasie: 0.1%
Raming 2026:
BBP: 4.3%
Inflasie: 0.8%

Ontluikende markte

Indié en Brasili€, twee van die globale suide se grootste ekonomieg, ly
onder Trump se tariewe, wat van 'n basiese 10%-wedersydse heffing
in April 2025 tot 'n strawwe 50% op die meeste goedere in Augustus

verhoog het. Aanvanklik gemik op die regstelling van
handelswanbalanse, het die verhogings vererger te midde van
beskuldigings van onbillike praktyke, insluitend 'n bykomende 25%-
boete op Indié vir die invoer van Russiese olie. Brasilié staar
soortgelyke hindernisse in die gesig, wat beide lande dryf na die
verdieping van BRICS-bande en meer gediversifiseerde handel.

Brasiliaanse uitvoerders kyk na Afrika en Suidoos-Asi€, terwyl Indié sy

olie-vennootskappe met Brasilié versterk. Brasilié is vanjaar die
vinnigste-groeiende olie-uitvoerder aan Indié op ’n jaar-tot-datum
basis. Nietemin, Standard and Poor’s Global Ratings merk op dat
logistieke en prysuitdagings voortduur. Dit kos tans sowat VS$4-VSS$6
per metrieke ton (mt) en neem sowat ‘'n week om ru-olie vanaf die
Midde-Ooste te verskeep, terwyl dit tussen VS$15 en VS$20/mt kos
en sowat 'n maand duur om ru-olie vanaf Brasilié in te voer.

Raming 2025:
BBP: 1.0%
Inflasie: 3.3%
Raming 2026:
BBP: 1.4%
Inflasie: 4.1%

China se vervaardigingskern, Guangdong, ervaar die gevolge van
uitgerekte handelsonderhandelinge met die VSA. In
nywerheidstede het die uitvloei van basiese vervaardiging na
Suidoos-Asié fabrieke leeg en plaaslike besighede sukkelend gelaat.
'n Verswakte eiendomsmark, belas deur skuldgedrewe
ontwikkelaars soos Evergrande, en gedempte huishoudelike vraag,
het 'n verdere demper op groei geplaas. Slegs Shenzhen se
tegnologiesektor vaar steeds sterker. Tog beklemtoon China se
aptyt vir energie die volgehoue vraag ten spyte van
handelswrywing en binnelandse swakheid. Volgens die Financial
Times is VS$9.6 miljard se gesanksioneerde Iranese, Russiese en
Venezolaanse ru-olie sedert 2019 na China gekanaliseer, deur
gebruik te maak van tenkwa-lenings om VSA-sanksies te omseil. Dit
versterk China se posisie as die wéreld se grootste olie-invoerder,
maar illustreer ook hoe die land ekonomiese veerkragtigheid
volhou, selfs terwyl kwesbaarhede in uitvoere en eiendom sy

groei bedreig.

Raming 2025:
BBP: 4.0%
Inflasie: 3.1%
Raming 2026:
BBP: 4.0%
Inflasie: 2.9%

Suid-Afrika

Minister van Finansies, Enoch Godongwana het gereageer op die Suid-
Afrikaanse Reserwebank (SARB) se skuif om inflasie van 3% te teiken,
binne die 3% tot 6% band, en benadruk dat slegs die Nasionale
Tesourie, saam met die president en kabinet, die
inflasieteikenraamwerk formeel kan aanpas. SARB-goewerneur Lesetja
Kganyago se strewe na 'n 3%-teiken is daarop gemik om verbruikers
se koopkrag te verbeter, leningskoste vir besighede te verlaag, die
bekostigbaarheid van behuising te verhoog en die regering se
leningskoste te verminder, wat uiteindelik sterker ekonomiese groei
bevorder. Standard and Poor’s Global Ratings het gewaarsku dat die
Tesourie se fiskale planne gebaseer is op die aanname dat inflasie
nader aan die middelpunt stabiliseer eerder as die laer punt van die
teiken, wat die risiko van oorbesteding kan verhoog en tot verkeerde
inkomsteberekeninge kan lei. Die konsensus-uitsig oor inflasie het
egter laer geskuif. Volgens die Reuters Econometer van Januarie 2025
het die mediaan konsensusberaming vir plaaslike inflasie in 2025 die
jaar begin op 4.1%, maar het in die jongste Augustus-peiling laer na
3.4% beweeg. Ramings vir 2026 het in dieselfde tydperk van 4.5% tot
4.1% gedaal. Vooruitsigte vir die rentekoers het egter stadiger
beweeg. In Januarie 2025 is voorspel dat die SA-repokoers teen einde
2026 op 7% sou wees, maar ‘n verdere verlaging tot 6.75% is in die
jongste peiling in berekening gebring.

Momentum Investments is part of Momentum Metropolitan Life Limited, an authorised financial services and registered credit provider.



Die ekonomiese navorsingspan
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Indekse vir Augustus 2025

Een Drie Een Drie Vier Vyf Ses Sewe Tien

maand maande jaar jaar jaar jaar jaar jaar jaar
Aandele-indekse
FTSE/JSE Indeks van alle aandele (Alsi) 3.53% 8.38% 25.82% 19.13% 15.33% 17.23% 14.89% 12.21% 11.10%
FTSE/JSE Aandeelhouersgeweegde-indeks (Swix) 3.53% 8.38% 25.82% 17.80% 13.73% 15.45% 12.68% 10.02% 9.06%
FTSE/JSE Bobeperkte Swix-indeks 3.54% 8.14% 25.06% 17.51% 13.89% 17.08% 13.40% 10.20% 8.80%
FTSE/JSE Top 40-indeks 3.90% 9.10% 27.41% 19.75% 15.71% 17.06% 15.39% 12.58% 11.41%
FTSE/JSE Indeks vir mediumgrootte maatskappye -0.57% 4.74% 17.02% 14.53% 11.00% 16.65% 10.39% 9.06% 7.82%
FTSE/JSE Indeks vir kleingrootte maatskappye 1.86% 7.22% 19.00% 18.15% 18.77% 27.63% 18.94% 13.33% 10.12%
FTSE/JSE Hulpbronindeks 11.37% 21.97% 54.40% 15.84% 12.05% 14.62% 17.11% 16.09% 14.63%
FTSE/JSE Finansiéle-indeks 1.05% 3.81% 11.24% 19.69% 16.11% 22.37% 11.48% 8.24% 7.18%
FTSE/JSE Nywerheidsindeks 1.15% 4.88% 24.38% 20.87% 15.96% 16.00% 14.10% 11.11% 9.75%
FTSE/JSE Research Affiliates Fundamentele Indekse
40-indeks (Rafi) 2.24% 10.51% 24.66% 16.74% 15.13% 20.06% 14.82% 12.09% 11.90%
FTSE/JSE Research Affiliates Fundamentele Indekse Alsi 1.99% 9.45% 23.37% 16.64% 14.75% 19.85% 14.59% 11.88% 11.48%
FTSE/JSE SA Genoteerde Eiendomsindeks (Sapy) 2.80% 6.75% 18.10% 21.67% 14.85% 21.31% 6.57% 4.75% 3.22%
INET-J803T FTSE/JSE Indeks van alle eiendom (Alpi) 2.04% 6.26% 18.36% 21.51% 14.57% 21.24% 6.53% 3.77% 1.91%
Rentedraende-indekse
FTSE/JSE Indeks van effekte (Albi) 0.75% 5.87% 15.11% 13.64% 10.47% 11.33% 10.10% 10.25% 9.43%
FTSE/JSE Indeks van effekte 1-3 jaar (Albi) 0.90% 2.53% 9.36% 9.78% 8.17% 7.43% 8.14% 8.49% 8.32%
FTSE/JSE Inflasiegekoppelde-indeks (1li) 1.52% 2.67% 5.21% 6.03% 7.07% 8.35% 6.85% 6.40% 5.31%
Saamgestelde indeks van korttermyn-vasterente (Stefi) 0.57% 1.80% 7.85% 7.90% 7.02% 6.38% 6.39% 6.52% 6.76%
Kommoditeite
NewGold Beursverhandelde Fonds 1.85% 2.66% 36.19% 27.18% 23.05% 12.51% 17.02% 18.96% 14.60%
Goudprys (in rand) 1.70% 3.35% 36.28% 27.64% 23.09% 13.02% 17.29% 19.29% 15.00%
Platinum Beursverhandelde Fonds 2.18% 24.93% 44.31% 17.70% 12.67% 8.31% 8.61% 10.44% 5.54%
Platinumprys (in rand) -0.38% 26.36% 44.44% 17.79% 12.03% 7.97% 8.55% 10.46% 5.61%
Wisselkoersbewegings
Rand/euro bewegings -0.19% 1.74% 5.39% 6.52% 4.93% 0.43% 3.63% 2.80% 3.36%
Rand/dollar bewegings -2.55% -1.38% -0.35% 1.27% 5.15% 0.86% 2.58% 2.72% 2.91%
Inflasie-indeks
Verbruikersprysindeks (VPI) 3.5% 4.27% 5.15% 5.06% 4.74% 4.63% 4.81%

Important notes
Sources: Momentum Investments, IRESS, www.msci.com, www.yieldbook.com, www.ft.com

1
2
3

~No v

O 00

Returns for periods exceeding one year are annualised

The return for Consumer Price Index (CPI) is to the end of the previous month. Due to the reweighting of the CPI from January 2009, this number reflects a compound of month-on-month CPI returns

The historical numbers used are the official month-on-month numbers based on a composite of the previous inflation series (calculations before January 2009) and the revised inflation series (calculations after

January 2009)

The MSCI World index (All Countries) returns are adjusted to correspond with global investment prices received

FTSE/JSE disclaimer: www.jse.co.za

The information reproduced in this document has been compiled by or arrived at by Investments from sources believed to be reliable.

Reasonable steps have been taken to ensure the validity and accuracy of the information in this document. However, Momentum Investments does not accept any responsibility for any claim, damages, loss or

expense, howsoever arising out of or in connection with the information in this document, whether by a client, investor or intermediary.

The content used in this document is sourced from various media publications, the Internet and Momentum Investments. For further information, please visit us at www.momentuminv.co.za.
Momentum Investments is part of Momentum Metropolitan Life Limited, an authorised financial services and registered credit provider, and rated B-BBEE level 1
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