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Investment outlook 
“It’s a (tough) new world !” 

Chris Hart – Chief Economist



•  Background 
•  What has transpired 
•  Policy response & consequences 

•  The “Tale of 2 regions” 

•  How to respond 

•  Conclusion 

“It’s a (tough) new world” 
Agenda …



“It’s a (tough) new world” 
US retail sales: “Falling of a cliff”  … 

Source: INet



“It’s a tough new world” 
Gone global ­ Industrial production … 

Source: INet 
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“It’s a tough new world” 
US housing market … 

Source: INet 

NAHB/Wells Fargo Housing Market Index 
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“It’s a tough new world” 
US unemployment  … 

Source: INet



“It’s a tough new world” 
Vicious circle: still being reinforced … 

Source: INet 
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“It’s a tough new world” 
“The bear is in the box” – Gone global … 

Source: INet 
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Source: INet 

“It’s a tough new world” 
“The bear is in the box” – Breaking key technical levels …



“The bear is in the box” 
Banks relative to S&P500 ­ Leading the market down … 

Source: INet 
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Policy responses & consequences … 
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$8 to $9 trillion pledged 
Dec 2007 to Dec 2008 

$700 trillion in notional 
derivatives 

$2.7 trillion already 
spent 

­ Derivative book still huge 
­ More pain to flow ? 

­2 nd round for TARP funds 
now being tapped 
­ More bailouts to come ? 

­ Focus on infrastructure 
etc 
­ Rolls out over a no. of 
years 

“It’s a tough new world” – Policy responses 
The bail­outs …



“It’s a tough new world” – Policy responses 
Rate cuts – “Pushing on a string ?” … 

Source: INet 
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“It’s a tough new world” – Policy responses 
US budget deficit widening … 

Source: INet



“It’s a tough new world” – Policy responses 
US monetary base exploding … 

Source: St Loius Fed 
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“It’s a tough new world” 
Sovereign credit default swaps (CDS) – US … 

Source: INet



“It’s a tough new world” 
Sovereign credit default swaps (CDS) – Europe … 

Source: INet
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The “Tale of 2 regions ” … 

.



“The tale of 2 regions” 
US retail sales: “Falling of a cliff”  … 

Source: INet



“The tale of 2 regions” 
SA retail sales: “Can u see the difference … ?” 

Source: INet



“The tale of 2 regions” 
The interest rate divide – “Can u see the difference … ?” 

Source: INet 
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“The tale of 2 regions” 
Private Credit vs growth ­ Flows towards Emerging Mkts … 

Source: Merrill Lynch, Investment Solutions 
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“The tale of 2 regions” 
Key differences – “West vs East/Emerging Mkts” … 

•  Cyclical vs Structural 

•  Impact of bubbles & time to recovery 

•  The ‘solutions” 
•  Debt “balloon” in the West 
•  The wrong “medicine ?”



•  The Japanese experience 
•  Zero growth + zero yield + excess liquidity ­> Massive carry trade 

•  Will the US and UK experience be any different ?? 
•  Possible worse consequences, as US and UK have negative external 

balances 

•  US and UK measures, reinforced by Japan could flood the world 
with liquidity trying to escape zero yield and zero growth 

•  Consequences : 
•  Weakness in both the dollar and pound 
•  Developed world and EM decoupling possible 

“The tale of 2 regions” 
The new “carry trade” – Flows towards the EMs …
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“The tale of 2 regions” – Implications … 

.



“The tale of 2 regions” 
Recovery time­lines – Regional …



“The tale of 2 regions” 
Recovery time­lines – EM vs Developed – expect to diverge … 

Source: INet



“The tale of 2 regions” 
Emerging markets vs MSCI – out­performing again … 

Source: INet



“The tale of 2 regions 
Gold likely to continue to out­perform – Good for SA … 

Source: INet



“The tale of 2 regions” 
Recovery time­lines – The rand … 

Source: INet
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How to respond … 
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•  Do you see cup as “half full or half empty” ? 

•  There are always opportunities – BUT within the correct 
perspective ie. 
•  It is tough out there (& likely to worsen) 
•  This is a multi –yr bear market ­  tho primarily in the West 
•  Avoid debt, excess risk, rash responses … 

•  The ones who survive WILL be much stronger & huge 
winners 
•  One needs to invest for the future ! 

“Its a tough new world” 
Opportunities – “Refugee vs Entrepreneur”



•  Serves merely as a display of promotional material relating to such 
financial product 

•  Is a factual and objective description of such the financial product 
•  Does not constitute an express or implied recommendation, 

guidance or proposal that any particular transaction in respect such 
financial product is appropriate to your particular investment 
objectives, financial situation or particular needs 

•  Is not advice as contemplated in the Financial Advisory and 
Intermediary Services Act 

Investment Solutions Limited shall not be liable for any damage or loss 
suffered resulting from any action taken by any person based on this 
presentation or any discussions relating thereto. 

FAIS­compliance statement 
FAIS licence number 711 

Investment Solutions Limited is a licenced financial services provider in 
terms of Section 8 of the Financial Advisory and Intermediary Services 
Act, 37 of 2002, as amended. Any information in this presentation relating 
to any financial product:


