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Global: Varied recovery rates
Asian economies will recover the fastest from the COVID‐19‐induced economic crisis

Source: The Economist Intelligence Unit, *EU pre‐coronavirus forecast includes the UK
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1: Global: Constrained ability to normalise policy
Fiscal, monetary and structural policy support needs to be maintained to preserve confidence 
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2: Global: Constrained ability to normalise policy
Global weighted average policy rate

Source: OECD, Sarb – the sample includes 42 central banks
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1: SA: Not getting bang for its buck
SA growth is comparatively weak despite deploying large fiscal stimulus

Source: Sarb, Momentum Investments *Additional spending of foregone revenues 
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2: SA: Not getting bang for its buck
SA growth is comparatively weak despite deploying large monetary stimulus

Source: Sarb, Momentum Investments
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3: SA: Not getting bang for its buck
SA growth is comparatively weak despite deploying large fiscal and monetary stimulus

Source: Sarb, Momentum Investments 
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1: SA: Constraints to growth
Load‐shedding and confidence crisis are the main constraints to achieving higher growth in SA

0

500

1000

1500

2000

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Load‐shedding (GWh)

Stage1 Stage 2 Stage 3 Stage 4 Stage 5 Stage 6 Unknown
Source: Sarb, Momentum Investments



Page | 12

2: SA: Constraints to growth
Load‐shedding and confidence crisis are the main constraints to achieving higher growth in SA

0

20

40

60

80

100

1974Q2 1983Q1 1991Q4 2000Q3 2009Q2 2018Q1

Constraints to investing (% rating)

Insufficient demand General political climate

Source: Sarb, Momentum Investments



Page | 13

SA: Fiscal woes
Growth shortfall and primary budget deficit problems

Source: Moody’s
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SA: Politics count
Increasing youth frustration may change voter patterns in the near future and could create a 
noisier backdrop

Source: Citi, Momentum Investments, percentage change



SA: Ramaphosa more popular than government
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SA: Furthering the anti‐corruption drive

Source: OECD



SA: Three flags to watch

The potential for and the severity of a 
second wave in COVID‐19 infections

Accountability, transparency and action 
on the economic plan 

Anti‐corruption momentum



1: Muddle Through (60%): Macro scenarios global
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Overweight SA listed property, emerging market and SA equities, as well as SA nominal and real bonds
Underweight global nominal bonds and cash, as well as commodities
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1: Muddle through: Strategic asset class preferences

Source: Momentum Investments



2: Deflation (25%): Macro scenarios global



2: Deflation (25%): Macro scenarios SA
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2: Deflation: Strategic asset class preferences
Overweight gold, global and SA nominal bonds, as well as SA inflation‐linked bonds
Underweight SA and developed market equities, global cash, as well as platinum
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3: Reflation (15%): Macro scenarios global



3: Reflation (15%): Macro scenarios SA

SA growth
Average = 2.5%

SA inflation
Average = 5.5%

SA sovereign rating 
Gradual move 
back towards 
investment grade

SA interest 
rates

Peak of c.7%

SA rand



Page | 26

Overweight SA listed property, SA and emerging market equities, as well as SA inflation‐linked bonds
Underweight commodities, as well as global nominal bonds and cash
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3: Reflation: Strategic asset class preferences

Source: Momentum Investments



Disclaimer
The information used to prepare this document includes information from third‐party sources and is for information purposes only. Although reasonable 
steps have been taken to ensure the validity and accuracy of the information contained herein, Momentum Metropolitan Life Limited  does not guarantee 
the accuracy, content, completeness, legality or reliability of the information contained herein and no warranties and/or representations of any kind, 
expressed or implied, are given to the nature, standard, accuracy or otherwise of the information provided.

Neither Momentum Metropolitan Life Limited, its affiliates, directors, officers, employees, representatives or agents (the Momentum Parties) have any 
liability to any persons or entities receiving the information made available herein for any claim, damages, loss or expense, including, without limitation, 
any direct, indirect, special, incidental, punitive or consequential cost, loss or damages, whether in contract or in delict, arising out of or in connection with 
information made available herein and you agree to indemnify the Momentum Parties accordingly. For further information, please visit us at 
momentum.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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