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HDOFSTUK I 

DDEL, METDDE EN OMVANG VAN STUDIE 

1,1 INLEIDING 

In die Bedryfsekonomie word gese dat Arbeid, Kapitaal, Grondstowwe 

en Dndernemingsgees, die produksiefaktor is. Inn moderns ortwikkelde 

ekonomie kan met kapitaal al die ander produksiefaktore bekom word • . 

Kapitaal word dus dfe primers produksiefaktor. Hierdie primers 

produksiefaktor kapitaal of dan finansiering verdien verdere ondersoek. 

1,2 DDEL VAN STUDIE 

Die doel van hierdie skripsie is om na ta gaan watter finansierings­

bronne beskikbaar is vir n onderneming, in walks mate ondernemings die 

finansieringsbronne gebruik openbaar in hulls finansiele jaarstate en 

daarna hoe hierdie finansieringsbronne analiseer en ontleed kan word. 

1,3 METDDE VAN DIE STUDIE 

Om uitvoering ta gee aan bostaande doelstellings, word die volgende 

metode en indeling gevolg: 

In Hoofstuk II word finansieringsbronn~ vir n onderneming 

beskikbaa~ ondersoek deur na die literatuur ta verwys . 

In Hoofstuk III word die wetlike vereistesvir die openbaar­

making van finansieringsbronne deur ondernemings in hulls 

finansiele state ondersoek . Finansiele jaarstate is al 

bran vanwaar informasie van finansieringsbronne deur onder­

nemings gebruik, geredelik verkry kan word. n Dntleder 

is dus aangewys in sy studie slags op hierdie openbaarmaking . 

In Hoofstuk IV word metodes wat gevolg kan word om die 

finansieringsstruktuur van n onderneming ta ontleed,ondersoek. 

In Hoofstuk V word die metodes ondersoek om die finansierings­

strukture ta ontleed op driestaalondernemings toegepas. 

1. 



1.4 OMVANG VAN DIE .STUDIE 

Ten aanvang wil dit duidelik vermeld word dat hierdie skripsie maar 

slags n verkenning van die studieveld is - geen persoon wat nie reeds 

n studie van finansiering gemaak hat, sal besef hoe wyd die veld is nie. 

Behalwe dat die skripsie in omvang beperk word, word dit ook verder 

spesifiek beperk deur nie veal aandaag aan die kostefaktor van finan­

siering ts gee nie. 

2. 



· l:lOOFSTUK II 

FINANSIERINGSBRONNE 

2.1 INLEIDING 

In hierdie hoofstuk is die · doel om aan ta toon uit welke hoofbronne 1 n 

onderneming finansiering kan bekom. Die finansieringsbronne word 

(be~alwe soos later aangetoon) as lasts op 1n onderneming se balansstaat 

getoon. 'n Baie algemene verdeling van die lasts word deur Foulke 

beskryf: 1 ) 

11 All items on the liability side of balance sheets of 

commercial and industrial concerns fall into three 

broad groups: current li~bilities, deferred liabili­

ties, and, in accordance wi th,..the term used in this 

volume, net worth". 

Die skrywer wil dan oak op dieselfde wyse iQ die hoofstuk die bronnq ; van 

finansiering tussen, Eienaarsfondse, langtermynlaste en korttermynlaste 

(bedryfslaste) verdeel. 

'n Verdere bran van finansiering · sal aangdtoon word n~. die · wat nie in die 

balansstaat . self openbaar word nie. 

Slegs die hoofbronne van _elk van die voorgaande tipes van fin,ansierin-g 

sal b.espreek word, daar is egter baie var iasies en kombinasies v.an hisrdie 

bronns beskikbaar. · Daar sal soms kortliks na die _koste-aspek van di e 

bran van finansiering verwys . word ,maar in die skripsie· sal nie I n paging 

aangewend word om die koste of kostevoordeel van elks tips van . finansisring 

te bespreek nie. 

2.2 EIENAARSFONDSE 

Onder eienaarsfondse word verstaan die totaal van fondse deur die eienaars 

van 'n onderneming daarin bale, hetsy bedrae gestort of winste nie onttrek 

nie. Dit kan onderverdeel word in gewone- en voorkeuraandeelhouersbelange. 

1) FOULKE, ROY A. Practical Financial Statement Analysis.6th ed . New York, 
McGraw-Hill, 1968. p.96. 
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2.2.1 Gewone aandeelhouersbelang 

Samuels en Wilkes gee in hulls boek die volgende omskrywing van wat gewone 

aandeelhouersbelang is: 2) 

"To begin with a definition: an equity interest in a company 

may be said to rep~esent a share -of the company's assets 

and a share of any profits earned on those assets after 

other claims have been met." 

Weston en Brigham dui dan ook aan: 3) 

"fs receivers of resipual income, holders of common 9tock 

are frequently referred to as the ultimate entrepreneurs in 

the firm." 

Uit voorgaande sien ons dat die gewone aandeelhouer slags kan aanspraak maak 

op die gedeelte van die inkomste wat oorgebly hat nadat alls uitgawes 

(rents en inkomstebelasting ingesluit) betaai is. Dit bring ons dan by 

die eerste voordeel van hierdie vorm van fina~siering nl. dat di~ aandeel~ 

houer slags 'n vergoeding hoef ta kry nadat alleuitgawes gedek is. Verder 

hoef hierdie totals oorskot nie aan die gewone aandeelhouers uitbetaal ta 

word nie,maar slags sov~el daarvan as wat die qirekteure aanbeveel. (Kyk 

die model statute vir 1 n publieke maatskappy.) 4 ) Hieruit kan moontlik 

afgelei word dat die vergoeding wat gewone aandeelhouers ontvang, vir 

doeleindes van finansiering, nul is (die direkteure doen die gewone aan-

deelhouer 1 n guns om 1 n dividend aan ta beveel). Hierdie stalling is baie 

foutief, gewone aandeelhouersfondse hat beslis 1 n "koste". 

2) SAMEULS, J.M. en F.M. WILKES. Management of Company finance. London, 
Nelson, 1971. p.37. 

3) WESTON, J.FRED en EUGENE F. BRIGHAM. Managerial Finance. 2nd ed. 
New York, Holt, Rinehart and Winston, 1966. p.399. 

4) REPUBLIEK VAN SUID-AFRIKA. Maatskappywet 1 1973 (Wet No.61, 1973.) 
Pretoria, Staatsdrukker, 1973. Bylaag l : par.84. 



Findlay en Williams 
5

) omskryf dit as volg : 

"Far from being costless, equity funds were found to be rather 

expensive sources of f i nanc e . Since common stockholders 

assume the greatest risk of all suppliers of capital, it is 

reasonable to expect that the anticipated rate of return to 

equity investors should be the largest." 

Die indirekte kostefaktor van gewone aandelekapitaal ontstaan deurdat geen 

persoon in 1 n onderneming sal bele (of addisioneel sal bele) ashy nie 1 n 

bepaalde opbrengs kry nie (of verwag om te kry nie) . 5) Die ontstaan van 

wetenskaplike bestuur het dan ook tot gevolg gehad dat 1n wetenskaplik 

bestuurde onderneming nie in 1 n nuwe veld sal bele nie tensy hy verwag 

om X % opbrengs te verdien nie. In hierdie verband het Professor Els 

1 n baie waar stalling gemaak (Klasaantekening) nl . dat wetenskaplike 

bestuur met sy geprojekteerde opbrengskoers inflasie aanhelp . 1n Nuwe 

onderneming word nou nie aangepak nie omdat dit nie x% opbrengs maklik 

sal lewer nie, kompetisie met bestaande ondernemings ontstaan daarom nie, 

en verkoopspryse kan sander gevolg deur die bestaande onderneming verhoog 

word. 

Dit is 1 n bekommernis dat dit dikwels die vervaardigingsveld is wat nie 

aan bogenoemde vereiste voldoen nie. Die fondse word dan in die finan-

sieringsveld bele waar dit soms vir die skrywer wil voorkom of baie ge l d 

gemaak word bloat deur dokumente (stukkies papier) heen en weer te stuur, 

sander dat enige werklike produktiewe werk verrig word . 

1 n Volgende voordeel van gewone aandeelhouersbelang, as 1 n bran van 

finansiering, is sy permanents aard. 1 n Maatskappy kan slegs sy aandele-

kapitaal d.m.v . 1 n spesiale besluit verminder, as sy statute dit magtig, 

en die hof dit goedkeur of al · sy skuldeisers instem. 7) 

5) FINDLAY, M. CHAPMAN EN EDWARD E. WILLIAMS . Bn.._Integrated Analysis for 
Managerial Finance. Englewood Cliffs, Prentice- Hall, 1970. p.154. 

6) SAMEULS EN WILKES, Op.cit . , p.104. 

7) MAATSKAPPYWET, 1973, Op.cit., Art. 83 en 84. 
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1n Verdere voordeel is dat dit 1n skokdemper is vir skuldeisers indien 

daar verliese sou plaasvind . Weston en Brigham mark die volgende op: 9 ) 

"The fact that on liquidation, holders of common stock are last 

in the priority of claims signifies that the portion of capital 

they contribute provides a cushion for creditors, should losses 

occur on dissolution". 

Hierdie is dan die rede waarom skuldeisers meer aan 1n maatskappy met 

groter aandeelhouersfondse sal lean as een met kleiner aandeelhouersfondse. 

1 n Nadeel van aandele is dat die dividends daarop nie afgetrek kan word 

alvorens belasbare i nkomste bereken word nie. Indian 1 n persoon 

(uitgesonder 1 n maatskappy) as aandeelhouer di e verklaarde dividend 

9) 
ontvang sal hy in meeste gevalle ook belasting op die dividend betaal 

(wat reeds uit na belaste wins verklaar is). 

Die nadeel van die uitreiking van nuwe aandele is die volgende: 

a) Die nuwe gewone aandele kan nuwe stemme bring wat 

verskuiwing in die beheer kan laat plaasvind. 

(Eie waarneming). 

b) Koste van nuwe uitreiki ngs kan hoog wees aangesien 

in die meeste gevalle 1 n prospektus uitgegee moat 
10) word. 

c) Die nuwe gewone aandeelhouers kry dieselfde propor­

sionele gedeelte van toekomstige wins as die huidige 

aandeelhouers . 1 n Maatskappy kan vir sy bestaande 

aandeelhouers 1 n addi sionele wins bring deur bv. 

fondse teen 9% rents per jaar ta l ean en daarop 15% 

inkomste per j aar ta ver dien. 'Di e bestaande aandeel-

8) WESTON EN BRIGHAM, op . ci t ., p . 399. 

9) REPUBLIEK VAN SUID-AFRIKA . I nkomstebelastingwet, 1962 (Wet 58 van 
1962), soos gewysig . Pretor ia, Staatsdrukker, 1970 . Art . 19. 

10) MAATSKAPPYWET, 1973, op . ci t . , Art . 142 tot 169. 
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houers kry nou die addisionele inkomste sonder dat hulls enige 

addisionele fondse moss bydra. As nuwe aandele uitgereik was om die 

fondse te verkry, sou die nuwe aandeelhouers saam met die bestaande 

aandeelhouers in hierdie addisionele wins, asook in die oorspronk-

like wins, gedeel hat . (Eie waarneming). (L.W. Die addisionele inkomste 

is voor belasting.) 
1 n M t k k . d. d F. dl w1.·111.·ams ll) op d1.·e aa sappy an 1.n 1.e woor e van 1.n ay en 

volgende wyses addisionele aande~lhouersfondse bekom: 

"A firm may raise equity funds either through the sale of 

common stock or through the retention of earnings. The 

effect of both is to increase the stockholders investment 

in the firm." 

Dit is nie die doel om in hierdie skripsie die metodes en maniere van 

die uitreiking van nuwe aandele te bespreek nie. Die kwessie van 

teruggehoue inkomste word egter kortliks bespreek weens die belangrik­

heid daarvan in die finansiering van 1n onderneming waarvan Weston en 

12) Brigham ook se; 

"Dividend policy determines the division of the corporate 

earnings between payments to stockholders and retained 

earnings. Retained earnings are one of the most sig-

nificant sources of financing the growth of enterprises." 

Soos vroeer in die paragraaf gestel, is 1 n maatskappy nie verplig om 

dividend ts betaal nie en kan daar miskien gese word dat teruggehoue wins 

1 n kostelose bron van finansiering is . Hierdie stalling is foutief want 

net soos aandelekapitaal, het teruggehoue wins ook 1 n afgeleide koste, 

11) FINDLAY EN WILLIAMS, op.cit., p.164. 

12) WESTON EN BRIGHAM, op.cit.,p.445. 

7. 



Samaul and Wilkes sian dit oak so in hulls boak: l 3) 

11 It is sometimes suggested that the retained earnings of a 

company provide a free source of funds. This can easily 

be shown to be untrue, though the cost of funds provided 

from retained earnings is undoubtedly lass than of funds 

obtained by a new issue of equity capital. The company 

must consider the income the shareholder could obtain if 

the earnings had bean distributed instead of being retained, 

and if it cannot earn at least an equivalent amount of 

income on these funds, it should return them to the share­

holders." 

Uit voorgaanda word gasian dat die kosta van teruggehoua wins daarom 1n 

galaanthaidskosta is nl. walks opbrangs die aandaalhouar daarmaa kan 

vardian taanoor wat die ondarnaming daarmaa kan vardian . In hiardia 

varband kan gamald word dat die tarughouding van winsta di e netto bate-

waarda van die aandaal van die maatskappy opstoot. Oit sal weer op sy 

beurt die maatskappy sa leningsbavoagdhaid an moontlik die markprys 

van sy aandela verbatar, wat dan op 1n indirakta wysa vir die aandaal­

houer oak tot voordaal kan wees. 

2.2.2 Voorkaur aandaalhouarsbel ang 

Waston an Brigham gee in hulls boak die volganda omskrywing van voorkaur­

aandala 14 ) 

11 Prafarrad stock has claims or rights ahead of common stock. 

The preference may be a prior claim on earnings; it may 

take the form of a prior claim on assets in the event of 

liquidation or it may take a preferential position with 

regards to both earnings and assets." 

13) SAMEUL EN WILKES, op.cit., p.114. 

14) WESTON EN BRIGHAM, op.cit., p.414. 
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Hierdie voorkeur hat tot gevolg dat voorkeuraandele in 1n groat mate 

die aard van 1 n langtermynlening (Skuldbriewe) hat bv . 1 n vaste 

opbrengskoers. Die verskil is egter dat die voorkeuraandeelhouer 

nie 1 n reg hat op sy opbrengs (dividend) ni e . □it is dan oak die 

eerste voordeel van voorkeuraandele uit die oogpunt van die maatskappy, 

nl. dat die direkteure nie verplig is om dividend te betaal nie . In 

die praktyk is dit miskien maar 1 n mite . Sameuls en Wilkes sedan oak 

oar die nie betaling van voorkeurdividend die volgende: l 5) 

11 To the financial community it would represent a unmistakable 

symptom of financial weakness II 
000000 

1 n Verdere voordeel van voorkeuraandele vir die maatskappy is dat dit 

die totals aandeelhouersbelang van die onderneming verhoog sander dat 

dit 1n gelykmatige gedeelte in die wins verkry. Die verhoging kan die 

vermo~o van die onderneming om weer meer lenings te bekom, verbeter. 

1 n Verdere voordeel is dat aandeelhouersfondse verkry word sander dat 

aan verdere persona stemreg gegee meet word. Voorkeur aandeelhouers 

hat gewoonlik slags stemreg oar sake rakende hulle regte en wanneer 

die voorkeurdividend agterstall i g is. 

1 n Belangrike nadeel van voorkeuraandele is dat die dividend nie afgetrek 

kan word alvorens belasbare inkomste bereken word nie . Hierdie nadeel 

hat tot gevolg dat die koers van voorkeurdividende minstens 41% (1973 -

Belastingkoers) laer moat wees as die rentekoers op langtermynlenings 

alvorens dit vir die onderneming voordelig sal wees. 

15) SAMEULS EN WILKES, op .cit, p.68. 
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As voorbeeld is obligasies uitgereik teen 1 □% rents meer voordelig vir 

die onderneming as 1n uitgif van voorkeuraandele met 1n koers van hoer 

as 5,9% (10% min 41% van 10%). Voorgaande is as volg bereken; 

Uitreiking van Obligasies 

Belasbare inkomste voor die volgende (se) 7 BOO 

Min: Obligasierente (10% op RB 000) 

Belasbare Inkomste 

Belasting teen 41% 

Inkomste na belasting 

Voorkeur dividend (maksim~m) 

Ihkomste na belasting 

800 

7 000 

2 870 

4 130 

R4 130 

Voorkeuraandele 

7 BOO 

7 BOO 

3 198 

4 602 

472 

R4 130 

Die maksimum koers op die voorkeuraandele dus 47 2/sooo of 5,9% 

Die voorkeuraandeelhouer dra egter meer risiko as die langtermynlener . 

Sameul en Wilkes beskryf dan oak in hulls boek 16 ) hoekom dit prakties 

moeilik sal wees om voorkeuraandele huidig uit te reik wat meer voordelig 

vir die maatskappy as obligasies sal wees. 

16) SAMEULS EN WILKES, op.cit., p.66. 
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2.3 LANGTERMYNLASTE 

Onder langtermynlaste word verstaan alls skulde van die onderneming 

wat nie binne een jaar na die datum van die balansstaat betaalbaar is 

nie. (Algemeen aanvaarde rekeningkundige praktyk). 

Archer en D'Ambrosia ss hieroor: 17) 

"The use of long-term debt in the form of term loans, 

mortgages and bonds implies that the firm has a need 

for funds beyond just temporary requirements". 

Vir doeleindes van hierdie skripsie word die langtermynlaste tussen 

lenings-skuldbriewe, buite-aandeelhouersbelang en voorsienings verdeel. 

2.3.l Langtermynlenings - Skuldbriewe 

Verskeie tipes hiervan bestaan wat gerieflikheidshalwe verdeel word in 

verbande, skuldbriewe en huurkope. 

2.3.1.1 Verbande 

Oit is h lening verseker daur h verband oar vasts eiendom en is hoof­

saaklik beskikbaar vanaf bouverenigings, versekeringsmaatskappye en 

deelnemingsverbandskemas . 

Volgens Curran is: 18) 

11 The primary distinction between bonds and debentures 

is that the former usually have a lien on property 

while the latter are simply general obligations of the 

corporation." 

Die rentekoerse op verbande verskil en in baie gevalle bepaal die 

verbandakte dat die rentekoers gedurende die lewe van die verband 

verander kan word. Die lener is egter verseker en die rents sal 

gevolglik laer wees as op h onversekerde lening. Dia koste om h 

verband te registreer is, relatief gesproke, nie baie hoog nia. 

17) ARCHER, STEPHEN H. en CHARLES A. D1 AMBROSIO . Business Finance: 
Theory and Management. New York, MacMillan, 1966 . p .41 0. 

18) CURRAN, WARD. S. Principles of Financial Management. New York, 
McGraw-Hill, 1970. p.289. 
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2.3.1.2 Skuldbriewe 

Sameuls en Wilkes omskryf dit as volg; l 9 ) 

"A debenture is a document containing an acknowledgement of 

indebtedness which need not give, although it usually does 

give, a charge on the assets of the company." 

Hierdie erkenning van skuld neem gewoonlik die vorm aan van sertifikate 

in spesifiek~ ' eenhede wat vryelik verhandel kan word. Die rentekoers 

op skuldbriewe is gewoonlik vas en hang gewoonlik af van die heersende 

rentekoers-struktuur op die stadium van uitreiking en ook die risiko 

aan die skuldbrief verbonde vir die uitlener. 

Een spesifieke soort skuldbrief, nl. die omskepbare skuldbrief, verdien 

spesifieke vermelding waarvan Curran dan ook se; 20 ) 

"••••••••• it may be the conversion feature which has 

encouraged the more widespread use of subordinated 

debentures." 

Sameuls en Wilkes omskryf dan die aard van omskepbare skuldbriewe as 

21) volg; 

"The characteristics of such issues are that while they are 

sold initially as loan stock receiving an appropriate 

rate of interest the holder is given the option of conver­

ting this loan stock within a given time period, into 

equity shares at a specified price." 

Die eerste voordeel wat die maatskappy ontvang vir die gee van die 

opsie is h quid pro quo nl. h laer rentekoers. 

19) SAMEULS EN WILKES, op.cit., p. 59. 

20) CURRAN, op.cit . , p.301. 

21) SAMEULS EN WILKES, op.cit., p.71. 
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h Verdere voordeel is dat dit die onderneming h geleenthei d gee om 

huidig aandele ts "verkoop" teen pryse hoer as die huidige markprys . 

Die nadeel hierin verbonde is dat sou die markprys meer styg as 

verwag, most die maatskappy die aandele vir die omskepping teen die 

laer prys uitreik. 

h Verdere voordeel is dat sekere institusionele beleggers (dit is 

instellings bv. versekeringsmaatskappye wat deur h spesifieke wet 

gereel en beheer word) veral in die omskepbare skuldbriewe belangstel 

omdat hulls beperk word om meer ash spesifieke persentasie van hulls 

bates in aandele te bele. Die institusionele belegger (wat dikwels 

baie beskikbare fondse vir belegging het) kry nou h kans om op indi­

rekte wyse in aandele te bele. 

h Verdere voordeel van die tips van lening is dat dit weens die 

omskepbaarheid in aandele self- likwiderend is . Die nadeel hieraan 

verbonde is dat indien die markprys nie na verwagting styg nie, di e 

skuldbriewe nie omgesit word nie en die maatskappy nou most fondse 

soek om die skuldbriewe af ts las. 

2.3.1.3 Huurkope 

Hiervolgens koop h onderneming h spesifiek vasts bate op voorwaarde 

dat dit nie die onderneming se eiendom sal word alvorens die volle 

koopsom betaal is nie. Die koopsom most dan gewoonlik d.m.v. gereelde 

maandelikse paaiemente (waarby rents ingesluit) vereffen word. Hierdie 

tips van finansiering word dikwels deur kleiner ondernemings gebruik. 

Die effektiewe rentekoers van die tips lenings is gewoonlik baie hoog. 
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2.3.1.4 Spesiale bronne 

Hier word kortliks drie spesiale bronne van langtermyn-finansiering 

vermeld wat nooit deur ondernemings uit die oog verloor most word 

nie, nl: 

2.3.1.4.l Vanaf die Nywerheids Dntwikkelingskorporasie van S.A. Bpk . 

kan gewoonlik lenings verkry word teen baie gunstige koerse, vir 

nywerheidsvestiging of- uitbreiding asook op 1 n korter termyn vir die 

finansiering van uitvoer. Die lening word na h deegl ike ondersoek 

toegestaan om die onderneming se spesifieke behoeftes te pas. 

2.3.1.4.2 Van Aksepbank self of deur hulls bemiddeling kan onder­

nemings gewoonlik groot bedrae geld op middeltermyn (sen tot ses jaar) 

of korttermyn (minder dan sen jaar) leen. 

2.3.1.4.3 Vanaf beherende- of mede-filiaalmaatskappye word dikwel s 

finansiering ontvang. Hierdie bron van finansiering kan die ontleder 

van die finansiele state van h onderneming heelwat problems gee omdat 

daar nie h onafhanklikheid tussen die lener en die uitlener bestaan 

nie. Daar is ook gewoonlik geen formele kontrak wat rentekoers en 

afbetalingsvoorwaardes reel nie. Die rentekoers hang maar sommer af 

van die wins wat die onderneming maak en die afbetalings van die be= 

skikbare kontant. Die beherende maatskappy kan dan te eniger tyd 

die lening oproep en daardeur in baie gevalle die filiaal tot 

likwidasie dwing. In die verband kyk ook paragraaf 3.3.3.4. 

Bogenoemde vorme van finansiering sluit in baie gevalle ook korttermyn­

finansiering in. 
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2.3.1.5 Algemeen 

Die groat voordeel wat langtermynlenings inhou, is die sogenaamde 

hefboomeffek. n Dnderneming lean n bedrag teen se 9% rents per jaar. 

Die fondse word in die onderneming bale en se 15% vir n jaar daarop 

verdien. Die bestaande aandeelhouers hat geen addisionele finan­

siering beskikbaar gestel nie en tog kry hulls n addisionele 6% inkomste 

(voor belasting) op die bedrag wat geleen is . 

n Nadeel van n langtermynlening is dat die rentekoers betaal moat word 

ongeag of daar wins of fondse beskikbaar is. Die hale kapitaalbedrag 

word oak dikwels betaalbaar indien rents nie betaal word nie. 

n Verdere nadeel is dat meeste langtermynlenings n vervaldag hat en 

sen of ander tyd vervang moat word met n ander lening of n ander bran 

van finansiering. 

2.3.2 Buite-aandeelhouersbelang 

Hieronder word verstaan die effektiewe belang wat buite- aandeelhouers 

(d.w.s. aandeelhouers uitgesonder die beherende maatskappy of sy 

genomineerdes) in die netto bates van gekonsolideerde filiale wat 

gedeeltelik deur die beherende maatskappy besit word. Hierdie is n 

tegniese las wat met konsolidasie ontstaan wat streng gesproke nie 

betaalbaar is nie. In die boeke geraadpleeg, word nerens spesifiek 

na hierdie waardevolle bron van finansiering verwys nie. Wanneer 

die finansiele state van n beheerde filiaalmaatskappy met die van 

sy beherende maatskappy gekonsolideer word, word die totals wins van 

die groep ears getoon en daarna word die gedeelte van die wins wat 

die buite-aandeelhouers van die filiaal toekom, afgetrek (Joernaal­

inskrywing Dt. Wins vir die jaar, Kt. Buite-aandeelhouersbelang) . 

Word dividend deur die filiaal betaal of verklaar verander die 
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gekonsolideerde wins geensins nie, die buite- aandeelhouersbelang 

egter wel (Joernaalinskrywing Ot . Wins vir die jaar, Kt. Buite­

aandeelhouersbelang asook Kontant (dividend betaal) of Voorsiening 

vir dividend (as dividend verklaar is)). 

Uit voorgaande verduideliking word gesien dat hoe minder dividend 

deur die filiaal aan sy aandeelhouers betaal word, hoe meer sal di e 

finansieringsbron buite-aandeelhouersbelang styg . 

Die koste van die vorm van finansiering moa t net soos die koste van 

teruggehoue wins bereken word (kyk paragraaf 2.2.1) maar wel op die 

vlak van die gekonsolideerde filiaal. 

2.3.3 Voorsienings 

Hieronder word kortl iks verstaan h bedrag voorsien vir h bekende 

aanspreeklikheid waarvan die omvang nie met redelike juistheid bepaal 

kan word nie. 22 ) So h bedrag sluit voorsiening vir inkomste-

belasting in maar sluit nie h bedrag vir die voorsiening vir waarde-

vermindering in nie. Dit kan in spesifieke gevalle h korttermyn-

of h langtermyn aanspreeklikheid wees . 

Dit is in baie omstandighede h rekeningkundige aanspreeklikheid wat 

bereken moat word aangesien daar h bekende aanspreeklikheid is. In 

baie gevalle sal die bedrag nie (of nie gou nie) uitbetaal moat word 

nie . So sal h Voorsiening vir Uitgestelde belasting nie dikwels 

betaalbaar wees nie. 

22) MAATSKAPPYWET, 1973, op.cit., Bylaag 4: par.4. 
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Hierdie finansieringsbron kan in gevalle baie voordelig deur die 

bestuur van h onderneming gebruik word. h Goeie voorbeeld is 

dorpsgebiedsontwikkelings-maatskappye wat h volgende dorpsgebied moat 

aanpak sodra dia voorsiening vir uitgestelde belasting op h vorige 

dorpsgebied betaalbaar begin word. Die belasting toelaes wat op 

die nuwe dorpsgebied verkry word, verseker dat geen belasting 

betaalbaar is nie . 

2.4 KDRTTERMYNLASTE 

Dnder korttermynlaste word verstaan alls skulde van die onderneming 

wat binne een jaar na die datum van die balansstaat betaalbaar is. 

Dit word meer algemeen as bedryfslaste beskryf . Oaar moat altyd 

onthou word dat langtermynlenings in die jaar voor hulls vervaldag 

as korttermynlenings getoon moat word. Met ander woorde, daardie 

gedeelte van langtermynlaste wat binne een jaar na die balansstaat 

betaalbaar is, moet as korttermynlaste ingesluit word. Vir doel-

eindes van die skripsie word korttermynlaste verdeel tussen Krediteure, 

Agterstallige Uitgawes, Bankoortrekkings, Aksepkrediete en Korttermyn­

lenings. 

2.4.1 Krediteure 

Dit is finansiering wat h leweransier van h onderneming aan die onder­

neming gee by die aankoop deur die onderneming van goedere en dienste 

vanaf die leweransier. 

V 1 S 1 W1. lkes•. 23 ) o gens ameu sen 

"It is both a selling device used to attract customers, and 

a desirable source of funds." 

Die mate waarin h onderneming hierdie bran van finansiering kan gebruik, 

23) SAMEULS EN WILKES, op.cit . , p . 261 . 
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hang af van die krediettermyn wat die leweransier bereid i s om aan 

horn toe ts staan o Hierdie krediettermyn hang hoofsaaklik af van 

die volgende 24) 

a) Aard van die produk- indien die omsetsnelheid van die 

produk hoog is, is die krediettermyn korto 

b) Leweransier se omstandigheid - indien die leweransier 

kort is aan fondse sal sy kredietperiode korter wees . 

c) Koper se omstandigheid - hoe starker die onder neming 

en grater sy aankope van die leweransier hoe langer 

kredietperiode kan hy verlang o 

Dit is slags waar h diskonto toegestaan word vir vroee betaling waar 

h koste van die tips van finansiering onderskei kan word . So dui 

Weston en Brigham 25 ) byvoorbeeld aan dat h korting van 2% as binne 

10 dae betaal word en betaling in alls geval binne 30 dae h ef fek-

tiewe rentekoers van 36,72% beteken o Ondernemings most dus bai e 

goed let om nie die bron tot sy uiterste ts strek op die veronder­

stelling dat dit niks kos nie (behalwe miskien h slegte naam) teenoor 

h bankoortrekking waarop rents bet aal word . 

Die voordeel van die vorm van finansiering is dat dit infor meel is_.en 

dat dit toeneem soos die akt iwiteite van die onderneming verhoog . 

Dit kan nie nagel aat word om die volgende uit Findlay en Williams aan 

ts haal nieo 26 ) 

11
Most creditors, have noted over the years that lawyer s 

appear to be the onl y people to make money from bankruptcy 

proceedings, will often make great concessions to keep a 

debtor out of bankruptcy court." 

24) WESTON EN BRIGHAM, op.cit . , p.347 . 

25) 1 bid., p.348. 

26) FINDLAY EN WILLIAMS, op.cit . , p.136 . 
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2.4.2 Agterstallige Uitgawes 

Hierdie bran van finansiering ontstaan deurdat die onderneming nie 

dadelik sekere uitgawes hoef ta betaal nie . Hier word spesifiek 

aan belasting en salarisse gedink . Sameuls en Wilkes 27 ) se oak 

die volgende oar belasting as bran van finansiering: 

11 This is created by the interval that elapses between 

the earning of the profit by the company and the 

payment of the taxes due on them." 

Hierdie bran is in Suid-Afrika deals aan bands gale deur die feit dat 

daar huidig van maatskappye verlang word om twee voorlopige belasting­

betalings per jaar ta maak . 

Salaris is h bran van finansiering in die sin dat werknemers deur die 

maand diens aan die onderneming lewer , maar slags aan die end van die 

maand vergoed word. h Deel van die werknemer se vergoeding word 

oak ears aan die end van die jaar in die vorm van h bonus aan horn uit-

betaal. 

2.4.3 Bankoortrekkings 

Hierdie finansiering word van h bank gekry in die vorm van h fluktu­

erende oortrekking, wat neerkom dat die bank die onderneming wisselende 

bedrae lean tot op h gespesifiseerde limiet. 

omskryf die lening as volg :28 ) 

Findlay en Williams 

11 A line of credit is merely an informal agreement on the 

part of the bank that, other things being equal, it would 

be willing to lend the firm amounts up to some stated 

ceiling at some stated interest rate . " 

27) SAMEUL EN WILKES, op.cit., p.266 . 
,, 

.'ti' 

28) FINDLAY' EN WILLIAMS, op.cit. p . 1 □8. 
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Hierdie is h baie belangrike vorm van finansiering aangesien dit die 

marginals fondse voorsien . So sal h bankoortrekking die eerste bron 

van finansiering (na krediteure) wees van h onderneming wat uitbrei. 

Later word die bron dan omgesit in meer permanents finansiering. 

Behalwe in die geval van groat ondernemings, verlang banks gewoonlik 

sen of ander vorm van sekuriteit vir hulls lenings. Dit kan insluit 

sessie van debiteure, waarborge deur eienaars of wat ook al deur die 

bank nodig geag word. 

Daar most altyd onthou word dat h bankoortrekking h kortte rmyn bron 

van finansiering is en dat die bank ts eniger tyd die oortrekking kan 

oproep. 

So waarsku Weston en Brigham dan: 29 ) 

"An attempt to use loans from commercial banks for permanent 

financing may cause problems for both the borrowers and the 

banks . " 

Dit bring ons dan seker by die grootste nadeel van h bankoortrekking 

nl. dat dit te eniger tyd opgeroep kan word. Die reds waarom oor-

trekking opgeroep word, kan dan ook geheel buite die ondernemi ng 1~, 

bv •. kredietbeperkings neergele deur die Regering. 

Die koste van die tips van finansiering hang gewoonlik af van die 

omset wat deur die rekening gaan en die sekuriteit wat die bank besit . 

Dit wissel gewoonlik van die primers bankkoers van B% en soos die 

risiko vermeerder na 12%. 

29) WESTON EN BRIGHAM, op.cit., p.352. 
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Dit most egter gemeld word dat min ondernemings slegs die primers 

koers betaal (alhoewel hulls so glo). 

2.4.4 Aksepkrediete 

Dit is waar h onderneming h promesse 3 □) uitmaak betaalbaar gewoon­

lik binne 120 dae en dan aan die bank 11 verkoop". Die onderneming 

ontvang daarvoor die hoofsom min diskonto min koste. Di e bank kan 

dan die wissel endosseer (wat dit vir almal aanvaarbaar maak) en 

verkoop op die geldmark teen die dan heersende koerse vir aksepte . 

Die voordeel wat so h aksep vir die bank van 11 uitreiking" inhou is 

dat hy nie van sy eie fondse gebruik het om aan sy klient te leen 

nie. Die bank vra die onderneming gewoonlik 1,5% - 2,5% (vir sy 

endossement) bo die huidige markdiskontokoers vir aksepte. 

Tradisioneel was die totals effektiewe rentekoers op aksepte laer 

as die rentekoers op h oortrekking vir dieselfde onderneming. Op 

die stadium van skrywe (Desember 1973) is die rentekoers op aksepte 

soveel as 1% hoer as die primers oortrekkingskoers van 8%. Dnder~ 

nemings wil daarom liewer oortrekkings he, maar die banks het net 

nie die fondse nie. Weer sens sien ans dat hierdie tipes van 

finansiering nie as permanent beskou most word nie . 

30) 
11h Promesse is h onvoorwaardelike skriftelike belofte wat deur 
een persoon aan hander gedoen is en deur die promitent 
onderteken is, en waarin onderneem word om op aanvraag of op 
h bepaalde of bepaalbare toekomstige tydstip h vasgestelde 
bedrag geld aan h vermelde persoon of sy order, of aan toonder 
te betaal" -

REPUBLIEK VAN SUIDmAFRIKA. Wisselwet, 1964 (Wet no . 34, 1964). 
Pretoria, Staatsdrukker, 1964. Art. 87(1). 
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Die voordeel van hierdie vorm van finansiering is dat dit normaalweg 

h laer effektiewe koste ash oortrekking dra . Die effek van diskonto 

(op eindbedrag bereken) en rents (op beginbedrag bereken) most egter 

altyd onthou word. 

Hierdie tips van finansiering is slegs aan redelike groat ondernemings 

beskikbaar . 

2.4.5 Korttermynlenings 

Hierdie is lenings wat h ondsrneming ontvang op die korttermyn,uitge­

sonder bankoortrekkings en aksepkrediete. 

Die eersts, en seker ook die belangrikste bran is van ondernemings, 

soos die Nywerheids Dntwikkelings Korporasie van S.A . Bpk ., Aksepbanke 

en beherende of mede-filiaalmaatskappye (kyk paragraaf 2.3.1.4). 

h Verdere bran is daardie gedeelte van langtermynlaste wat binne sen 

jaar na die balansstaatdatum bstaalbaar is. 

h Verdere bran is die sogenaamde grysmark. Dit is waar sen onderneming 

aan hander onderneming (waarmee dit geen verbintenis het) geld leen 

(bside die ondernemings is nie bankinstellings nie) . Of soos dit ook 

genoem word lenings buite die banksektor. Sams word hierdie lenings 

dsur bemiddeling van h Aksepbank gedosn , sander dat die Isner of uitlener 

soms daarvan west. Die rentekoers wissel baie en word deur onderhande-

ling bepaal volgens die heersende geldmarkkoerse . Hierdie vorm van 

finansiering is geensins permanent nis. Dit most egter nie om die reds 

ignoreer word nis. Waar fondse tydelik vir h spesifieke doel benodig 

word, kan hierdie vorm miskien die aangewese wees. 
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2.5 BRDNNE NIE IN BALANSSTAAT GETDDN NIE 

Hiardia is bronna van finansiaring wat ni a in die bal anss t aat van h 

ondarnaming self gatoon word nia. Dia vorm van f i nans i ar ing i s 

moontlik daur h badryfsbata ta varkoop (mat of sander var haal ) of om 

vasts bates ta gabruik wat gahuur word o In sakara gevall a wor d die 

fait d.m.v. h aantakaning op die balansstaat aangatoon i n andar gevalla 

word gaan melding hoaganaamd van die bran van finansiaring gamaak nia o 

Hiardia vorm van finansiaring word vir doalaindas van hiardi a s kr i psi a 

vardaal tussan vardiskontar i ngs, fakturaring an huur pagfinans i aringo 

2.5.1 Vardiskontarings 

D·t k" d 1·k d · 1 3l) i gas is gawoon i om. v. wissa s . Dit is gebruiklik i n s akar a 

badryftakka (bv. klarasia) waar die kradiat t armyn toagastaan r adalik 

lank is om van die kopar ta varlang om h wissal ta ondart akano Hiar di a 

ontvangbara wissal word dan na die ondarnaming sa bank ganaam wat dan, 

nadat hy horn van die ondarnaming an/of kopar sa kradi atwaardighai d 

tavrada gastal hat, die wissal vir die ondar naming vardi s kontaar . Di a 

bank kraditaar dan dadalik die ondarnaming sa lopanda bankrakani ng an 

dabitaar dit later mat diskonto (rants op aindbadrag barakan) an kosta . 

Dia bank vordar dan die wissal op varvaldag in; hy bahou agter di e r ag 

om, indian die wissal nia bataal word nia, die badrag van di e ondarnami ng 

ta varhaal . Hiardi a rag van varhaal varskyn in balansstat a d. moVo h 

aantakaning ash voorwaar delika aanspraakl i khaid . Dia ont l adar moat 

hiardia badraa vir doalaindas van sy ontlading in di e balansstaat self 

31) 11h Wissel is h onvoorwaardalika skriftalika opdrag , garig daur sen 
parsoon aan h andar an ondartakan daur die opdraggawar , waarin van 
die parsoon aan wia die opdrag garig is, varais word dat hy op 
aanvraag of op h bapaalda of bapaalbara toakomstiga tydst i p h 
vasgastalda badrag gai d aan h varmalda parsoon of sy or der , of 
aan toondeir bataal 11 

-- Wissalwat, 1964, op . cit . , Art . 2(1) . 
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inbring soos Foulke tereg oak se: 32 ) 

11 In the computation of the current ratio the analyst must 

always include any contingent liability for notes re­

ceivable discounted that have been omitted from the balance 

sheet." 

h Nadeel van die tips van finansiering is dat die bank slags wissels 

sal verdiskonteer waarmee hy tevrede is t . o.v. die verhaalbaarheid . 

h Voordeel is egter dat die onderneming fondse kry soos wat hy verkoop . 

In finansiele state kan die koste van hierdie tips van f i nansiering 

moeilik onderskei word. Dit eindig dikwels in die item bankonkoste 

of bankrente in die gedetailleerde Inkomstestaat . 

2.5.2 Fakturering 

Weston en Brigham omskryf fakturer i ng as volg:33 ) 

11 Factoring the second basic type of receivables financing, 

is the purchase of accounts receivable by the lender without 

recourse to the borrower (seller). The buyer of the goods 

is notified of the transfer and makes payment directly to the 

lander. The factoring firm. perform cr edit- checki ng servi ces 

for the seller of the goods . " 

Die voordeel vir die onderneming is dat sodra die faktureringsmaatskappy 

die debiteur aanvaar het daar geen verhaal weer op die onderneming is 

nie. h Nadeel hierin verbonde is dat die faktureringsmaatskappy die 

kredietwaardigheid van die koper eers most goedkeur . 

h Verdere voordeel is dat soos h onderneming verkoop so kry hy fondse 

beskikbaar. h Nadeel is dat die krediteure van die onderneming onvei lig 

kan voel want nou word hulls primers bran van betaling (die debiteure) 

weggeneem. 

32) FOULKE, op.cit . , p.193 
' ~ ' -- ~ 

33) WESTON EN BRIGHAM, op.cit . , p.361. 
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h Nadeel is dat besigheid ver loor kan word deur die i nbringi ng van h 

b . t . d. h d. t d . kl . .. t 34 ) ui epersoon in ie ver ou ing ussen qn erneming en ien . 

Die koste van fakturering kan as volg gestel word : 

"The cost of factoring includes two elements, an interest 
35) charge and a commission char ge." 

Hierin kan h nadeel le, nl . dat di e kommissie onkoste relat i ef hoog kan 

wees indien baie fakture met klei n geldwaardes deur di e onder nemi ng 

uitgemaak word . Die koste van fakturering kan nie van gepubli seerde 

finansiele state afgelei word ni e . Selfs i n gedetail leer de state word 

die netto opbrengs na fakturering soms as verkope aangeteken, sodat die 

ware koste nooit besef word nie . 

Aangesien die debiteur sander verhaal verkoop word, word (heeltemal 

korrek) geen melding daarvan gemaak in die balansstaat of i n die aantekeninge 

tot die balansstaat ni e . Vir die ontl eder van finans i ele s t ate i s dit 

daarom onmoontlik om agter te kom of h onderneming die metode van finan-

siering gebruik. Die gebruik van fakturering kan egter di e ontleder 

se gevolgtrekking wesentlik raak , bv. di e debi t eure~i nvorder ingstermyn 

sal baie laag wees, maar in werklikheid bestaan die debiteure uit per sons 

wat die faktureringsmaatskappy nie wou aanvaar nie. Probeer die ant-

leder nou twee ondernemings met mekaar vergelyk, die sen wat sy debiteure 

faktueer die ander nie, gaan die eer sgenoemde se balansstaat beslis beter 

daar uitsien (gewoonlik sal die teenoorgestelde waar wees i n di e inkomste­

staat weens die hoe koste van fakturering). 

34) CURRAN, op . cit . , p. 279 . 

35) ARCHER en D1 AMBROSIO, op . cit . p. 261 . 
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2.5.3 Huurpagfinansiering 

Weston en Brigham omskryf huurpagfinansiering as volg: 35 ) 

11 Lease financing can take place in two ways. First, a firm 

may simply transact for the use of another party 's property 

by paying a rental. Second, a firm that already owns property 

may sell the property and then lease it back for its continued 

use (sale and leaseback)." 

Die voorwaardes van huurpagkontrakte verskil, maar gewoonlik bepaal 

hulls die volgende. Die huurder betaal die koste van onderhoud, 

belasting, versekering en ander direkte koste van die verhuurde bate. 

In sommige gevalle hat die huurder oak h apsis om die bate aan die 

einde van die tydperk ts koop . 37 ) 

Die effek van huurpagkontrak finansiering is: 

11 Dne important side effect of renting or leasing is that a 

company does not record the assets with its other fixed 

assets in its annual balance sheet . The company has use 

of the equipment , just as much as if it owned the equip­

ment itself - the equipment is used to earn the profits 

that appear in the accounts, but because the company does 

not have a legal t itle, the equipment cannot be included 

as one of the assets of the company . This obviously 

affects the profit-asset ratio of a company. A company 

that leases its equipment should show in its accounts a 

higher return on its assets than a company that purchases 
38) the equipment ." 

Aangaande die saak of huurpag h maatskappy in h bater finansiele posisie 

pleas se Archer en D1Ambros i o: 39 ) 

11 The lease agreement, however, may require lease payments 

which are just as binding on the firm as debt commitments 

would be . Consequently, although the firm's balance sheet 

may give a better immediate impression of the firm's finan­

cial position because of the absence of debt under the 

36) WESTON en BRIGHAM, op . cit . p. 375 . 

37) ARCHER en D1 AMBRDSID, op . cit. p. 267. 
38) SAMEULS en WI LKES, op . cit . p. 275. 
39) ARCHER en D1 AMBRDSID, op . cit. p. 268 . 
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lease agreement, the firm usually is just as committed 

to periodic payments as it would be under a loan 

agreement." 

Die voorgaande aanhalings word aan die hand van die volgende voorbeeld 

illustreer; 

BALANSSTAAT 

Aandeelhouersbelang 

Langtermynlening 

Kapitaal aangewend 

Verteenwoordig deur: 

Vasta Bates 

Bedryfsbates 

Min: Bedryfslaste 

50 

25 

I 

Posisie voor 
bates aange­
koop is. 

50 

25 

R75 

50 

25 

R75 

II 

Posis i e na bates 
aangekoop is. 

50 

25 

50 

75 

Rl25 

100 

25 

Rl25 

Balanstaat I is die posisie wat die balansstaat was voor die addisionele 

Vasta Bates bekom is en oak die· posisie wat die balansstaat in sal wees 
, 

ash huurpagkontrak aangegaan word. 

Balansstaat II is die posisie indien die onderneming die Vasta Bates sou 

aankoop. Oit is baie duidelik dat hierdie balansstaat swakker as die 

vorige sen lyk (weens a.a. h oorbelegging in Vasta Bates) . 

In twee onlangse artikels is die voor- en nadele van huurpag bespreek 

J.A. Boles 4□) wys in h artikel dat die konstante koerse (
11
flat rate") 

huidig op huurkontrakte tussen 5,75% en 9% is en gaan dan voort om met 

h swak opgestelde syfervoorbeeld ta bewys dat huur meer voordel ig is. 

40) BOLES, J.A. Acquiring Business Assets the Modern Way . (l!l 
Suid-Afrikaanse Geoktrooieerde Rekenmeester. Sept . 1973. 
Vol . 9, No.9 : 313). 
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Dit kan gemeld word dat h konstante koers van net 5,75% oor h t ydperk 

van se 5 jaar h baie hoe effektiewe rentekoers gaan veroorsaak as i n 

ag geneem word dat die huurder maandelikse betalings maak . 41) A.O . Frew 

skiet Joe Boles egter twee maande later in h artikel i n vl amme neer . 

In h meer volledige syfervoorbeeld bewys hy op dieselfde veronder-

stallings dat huurpag nie voordelig is nie . Met die siening van Fr ew 

word saamgestem, aangesien dit moeilik gesien kan word hoe huurpag di e 

voordeel van die sens en vir altyd beleggingstoelae van 2 □% kan oorskry . 

h Maatskappy kry in sekere omstandighede ashy in bate aankoop, en i n h 

proses van vervaardiging plaas h beleggingstoelaag 42 ) (di e ver hur i ngs 

maatskappy kry now die voordeel). Waar bates egter nie vir h beleg~ 

gingstoelaag kwalifiseer nie, moat die onderneming egter besli s hi erdi e 

tips van finansiering ook in die oog how . 

Die nie-openbaarmaking van bates en aanspreeklikhede deur die onder nemi ng 

kan vir 'cdie onderneming beslis voordeel inhou soos reeds in voor gaande 

aanhalings en voorbeeld gesien. Waar h ondernemi ng se l eningsbevoegd-

heid beperk is (tot bv. 5 □% van sy totals aandeelhouersfondse) kan huur-

pagfinansiering beslis voordeel inhou. Die bates kan now bekom word 

sander dat die leningsbevoegdheid van die onderneming ears verhoog moat 

word. 

Hierdie nie-openbaarmaking is h bran van kommer. Die ontleder van 

finansiele state word now in die duister gelaat oor die ware toestand 

van die balansstaat van die onderneming . 

41) FREW, A.O . Leasing: Essential Answers Questioned . (1D. Suid­
Afrikaanse Geoktrooieerde Rekenmeester . Nov . 1973 Vol . 9 , no . 11 : 
406) . 

42) INKDMSTEBELASTINGWET, 1962, op . cit . , Art . 12. 
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43) Volgens ~: 

"There is no consensus of opinion on the most appropriate 

accounting disclosure of lease commitments but there is 

a growing awareness among investors, financial analysts 

and auditors of the significance of lease commitments ." 

Soos later gesien sal word (paragraaf 3 . 4) bestaan daar geen wetlike 

vereiste dat toekomstige huurgelde deur n maatskappy as n aanspreek-

likheid getoon moat word nie. Dit word vertrou dat die daarstelling 

van algemene aanvaarde rekeningkundige praktyk (waaraan alls maatskappye 

se finansiele state moat voldoen 44 ) die saak sal regstel o Die 

Nasionale Raad van Geoktrooieerde Rekenmeesters (S.A .) kan in hierdie 

verband baie meehelp indien n verpligte (en finale) standpunt, deur 

hulls, oar die saak uitgebring word. 

2.6 GEVOLGTREKKING 

Uit voorgaande kan gesien word dat daar verskeie bronne van finansiering 

vir n onderneming bestaan. Al die bronne en al hul variasies en kom~ 

binasies moat baie deeglik deur h onderneming teen mekaar opgeweeg word 

alvorens besluit word van welke bran gebruik gemaak moat wordo 

Die effek van bronne van finansiering, nie inn onderneming se balans­

staat getoon nie, moat oak altyd deeglik deur die ontleder van finan­

siele state in ag geneem word (indien hy daarvan west). 

43) FREW, op.cit., p.409. 

44) MAATSKAPPYWET, 1973, op.cit., Art. 286(3) . 
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H00FSTUK III 

INF0RMASI~ AANGAANDE FINANSIERING DEUR MAATSKAPPYE BESK I K­

BAAR GESTEL . 

3.1 INLEIDING 

Uit voorgaande hoof stuk kan gesien word dat daar verskeie t i pes bronne 

van finansiering is . Di e vraag is egter hoevee l van hierdi e t i pes 

kan die ontleder i dentifiseer i n normals finansiele state van ondernemings . 

Die belangrikste ondernemingsvorm in Suid-Afri ka is saker die maat-

skappyvorm. Die ontleder is dus aangewys op walks besonderhede di e 

maatskappye in hulls finansiele state openbaar . 

word dan oak deur wetgewing gereel . 

Hierdie openbaarmaki ng 

In Suid-Afrika was maatskappye onderhewig aan die Maatskappywet van 1926 , 

met sy vale wysigings. l) In 1963 word daar h Kommissie van 0ndersoek 

na die Maatskappywet deur die Parlement in die laws geroep . Die 

Kommissie hat in 1970 sy hoofverslag 2) en i n 1972 h addi s i onel e vers l ag 

en .h konsepwetgewing 3) die lig laat sien . 

1) REPUBLIEK VAN SUID-AFRIKA. Maatskappywet, 1926 (Wet No . 46 van 1926) 
soos gewysig met Regulasies . Pretoria, Staatsdrukker, 1964 . 594p . 

2) REPUBLIEK VAN SUID-AFRIKA . Dept. van Ekonomiese Sake . Kommissie 
_v_a_n_0_n_d_e_r_s_o_e_k_n~a_d_i_·e_M_a_a_t_s_k_a_p_p_y_w_e_t_. __ H_o_o_f_v_e_r_s_l_a_g, Pretori a, 15 April 1970 . 
Pretoria, Staatsdrukker, 1970. 19Bp. 

3) REPUBLIEK VAN SUID- AFRIKA . Dept . van 
of Enquiry into the Companies Act. 
Bill, Pretoria, 18th February, 1972 . 
verskillend gepagineer . 
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Die konsepwetgewing (wat die ou wetgewing in sy geheel vervang) wo r d 

dan in wese deur die Parlement aanvaar in die Maatskappywet van 1973 4) 

om op l Januarie 1974 5 ) in werking te tree . 

In hierdie hoofstuk word n kort vooruitbeskouing (vergelyking) gegee 

van hoe die vereistes van 11 Verantwoording en Openbaarmaking" 5) die 

ontleder van die finansieringsstruktuur van maatskappye gaan raak . 

Die ondersoek is beperk tot slegs die finansieringsinformasie beskik­

baar gestel onder die nuwe wet, om die volgende redes; 

a) Hierdie skripsie n spesifieke ondersoekterrein het 

en van n beperkte omvang is . 

b) Die werklike praktiese implikasies op die stadi um 

(voor die inwerkingtreding . van die wet) moeil i k 

bepaalbaar i s . 

Sekere anomalies is dan ook r eeds deur Regter J. van Wyk de Vries 
7

) 

inn artikel 11 Cracks in the Act'' 9
) uitgewys . Hierin word die effek 

van die verandering van die woord aandelekapitaal in die Konsep-

wetgewing na die woord aandele uitgereik in die Maatskappywet van 

1973 uitgewys. 

4) MAATSKAPPYWET, 1973, op . cit . , 423p . 

5) Ibid, Art . 443 . 

6) Ibid, p . 219 . 

7) Aangestel as voorsitter van di e Kommissie van Dndersoek na die 
Maatskappywet volgens St aatskoerant van 25 Oktober 1963. 

8) VAN WYK DE VRIES, J . Cracks in the Act . (1.I!. Suid- Af rikaanse 
Geoktrooi eerde Rekenmeester. 0kt . 1973 Vol . 9, no . 10: 383 . ) 
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3.2 VERANDERINGS EN KDMMENTAAR IN DI E ALGEMEEN DOR DIE 

MAATSKAPPYWET VAN 1926 

Hierdie paragraaf hands! oar enkele aanhalings uit die versl ae van 

die Kommissie van Ondersaek na die Maatskappywet. Di t i s aan die hand 

van aanhalings gedoen omdat die kommentaar van die Kommissie in bai e 

gevalle baie waar (en soms gevat) is , en oak die algemene kritiek op 

die Maatskappywet van 1926 weergee . 

Die Kommissie SB dan die volgende van die 1926- Wet 

"Dns hat vasgestel dat die Wet in sy huidi ge vorm h gebrek 

aan logiese en ordelike rangskikking vertoa n en dat dit h 

beeld van besondere ingewikkeldheid en in hee l wat gevall e, 

van ansekerheid openbaar ." 9) 

Die reds hiervaar (en kommentaar daaraar) ward as valg gegee 

"Dit wek geen verbasing nie dat di e 60- jaar l ange pr oses 

van lapwerk aan die Wet h onbevredigende weergawe daar~ 

gelaat hat . Die terminologie is dikwels argaies, onver-

enigbaar en strydig met die taal van die Afrikaanse 

sakegemeenskap. Die taal is oak dikwels ongr ammatikaal . 1110) 

Dor die aspek wat hierdie skrips i e saker die meeste raak nlo die openbaar­

making van finansiele informasie (wat ontleed kan word) SB die Kommi ssi e 

die volgende 

"Die eerste gebied wat die aandag verg i s die verpl igte apenbaar­

making van inligting deur maatskappye aan aandeelhouers (en 

terloops oak aan die publiek i nsluitende potensiele aandeel­

houers) . Na ontleding van al die bestaande voorskrif te vir 

openbaarmaking mean ans dat die gehalte van openbaarmaking i n 

Suid-Afrika veal te wense oorlaat." ll) 

Om slags infarmasie ta openbaar hel p nie i ndi en di t nie spoedig na di e 

jaareinde uitgerei k word nie . 

9) KDMMISSIE VAN DNDERSDEK NA DIE MAATSKAPPYWE T. Haofverslag , 
op . cit . , par . 10 . 1, p . 5 . 

10) Ibid . , par. 11 . 01 p. 7 . 

11) Ibid . , par . 41. □5, p. 63 . 
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"Een belangrike aangel eenthei d i s dis tydi ge openbaarmaking 
12) van inligtingo" 

"Ons het heelwat nagedink oor die aangeleentheid e het tot 

die slotsom gekom dat gereelde en tydige openbaarmaking 

deur maatskappye so van algemene belang is dat n voorskrif 

wat ' n tweeds tussentydse vers lag vereis wanneer die jaarlikse 

finansiele state nie binne drie maande na verstryking van 

die finansiele j aar uitgereik word nie, geregverdig is , "l3) 

Finansiele state vereis in meeste gevalle verduidelikings van sekere items 

en gebeure om n geheelbeel d van die onderneming te verkryo 

"Ons beskou die direkteursverslag as aanvull end by die finsn­

siele state; hierdie twee dokumente most as die gesamentlike 

uiteensetting van die stand van sake van die maatskappy mekaar 

alt yd verges el. " 14 ) 

Direkteursverslae was nog altyd n vereiste maar, s oos die Kommissie se, 

is dit nie na behor e gebruik nieo 

11 As gevolg van di e talle direkteursverslae wat ons ondersoek 

het, meen ons dat die huidige voorskrifte nie net opgeknap 

nie maar ook aansienlik uitgebrei most word o In stede van 

die pear formele par agrawe waarin dit ontaard het, most 

die direkteursver slag n volledige verhalende weergawe van 

die stand van di e sake van die maatskappy biedo" l 5) 

11 □ns kan dit in die verbygaan kontrasteer met die voorsitters­

verslag ten aansien waarvan n mate van vryheid toegelaat 

most word veral wannaer die vooruitsigte va die sake van 

die maatskappy beoordeel word o11 16 ) 

12) 
1 

KDMMISSIE VAN ONDERSDEK NA DIE MAATSKAPP YWET o Hoofverslag, 
par o4l, po64 . 

13) lb.id . , par o 45.56, p.108. 

14) Ibid . , par . 45 . 46, polD6 . 

15) Ibid . , par o 45 .10, p.93 . 

16) Ibid . , par . 45 . □9, p. 93 . 
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Aangaande die openbaar making van omset wat vir die ontleder van 

finans iele state heelwat waarde inhou se die Kommissie o 

11 Die beginsel van di e openbaarmaking van omset i s ongetwyfeld 

gesond o Die aandeelhouer en die voornemende belegger most 

op hierdie inli gting aanspraak kan maak aangesien dit h 

sleutelfaktor is by die bepaling of h maatskappy bekwaam 

bestuur word o11 l 7) 

h Nuwe veld word dsur die Kommissie betree nlo die van die fon dsest aato 

11 Die getuienis hat getoon dat daar h grater bewuswording van die 

nut van die s taat van bran en aanwending van f ondse ontstaan hat 
II 18) 

••0 00 00• Hier oor egter meer in h paragraaf 3060 

Die voorgaande gee h algemene indruk van die rigting waarin die 

Kommissie gewerk ~en gedink heto Di e verslae gee ook redes waarom 

veranderinge gemaak is wat dan ook dikwels lig warp op veranderings o 

Die veranderings wat spesifiek die ontleder van die finansierings= 

struktuur raak word nau bespreek ender die hoofde: Veranderinge in die 

Balansstaat, Inkomstestaat en Direkteursvers l ag en daarna di e toevoeging 

van die Staat van Br on en Aanwending van fond se o 

3.3 SEKERE VERANDER I NGE I N DIE BA LANSSTAAT 

Die volgende is h ontleding van die vereistes van openbaarmaking in die 

Maat skappywet, 1973 wat spesifiek die ontleder van die finans i erings= 

struktuur van h onderneming raako 

17) KOMMISSIE VAN ONDERSOE K NA DIE MAATSKAPPVWET. Hoofverslag, 
op.c i t . , par . 45 . 34, p o l □~ . 

18) Ibid ., par a 45 . 26, pa97 a 
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3.3.1 Aandelekapitaal 

Hierdie finansieringsbron is onder die hoof eienaarsfondse in 

paragraaf 2. 2 bespreek . 

In wese het die vereiste van openbaarmaking van die finansieringsbron 

dieselfde gebly (behalwe soos later aangedui). Die 1973- Wet spel egter 

. d t ·1 d 0 

• t b k 0 · t l 9 ) t . d . 1926 Wt in e ai ie vereis es van open aarma ing ui, wa in ie - e 

nie die geval was nie. Die vol gende paar wysigings is gevind wat 

moontlik h effek kan he op die ontleder van finansie l e state; 

3.3.1.1 In die 1973-Maatskappywet 20 ) word daar weggedoen met die 

bepaling dat aandele as gedeeltelik opbetaal uitgereik kan word . 

Hierdie stap is gedoen om wanpraktyke by die uitreiking van aandele t e 

stop . Die stalling dat die aanspreeklikheid van h aandeelhouer (in 

h beperkte maatskappy) beperk is tot die onopbetaalde gedeelte van sy 

aandele (daar is nou geen) verval dus op alls aandele na 1 Januarie 1974 

uitgereik. 

Voor die inwerkingtreding van die 1973-Wet het h hele aantal maatskappye 

(bv. S.A . Brouerye Bpk . , Sagit Bpk . , Sentrachem Bpk .) aan hulls werk­

nemers aandele uitgereik,waarop slags h baie klein gedeelte opbetaalbaar 

was. Hierdie stap is ook gedoen om Inkomstebslasting, wat ontstaan by 

die uitoefening van opsies, ta vermy . 

Hierdie aandele en ~dis verskillende voorwaardes waarvolgens hulls opbetaal 

moat word, sal beslis h effek he op die ontleder van die finansierings­

struktuur van h onderneming . 

19) MAATSKAPPYWET, 1973, op .cit. , Bylaag 4 : par o 5,29, 30 , 31 en 32 0 

20) Ibid., Art . 92 . 



21) 
I n di e 1973- Wet i s daar be palings wat die uitreik van 

aandele sander h pari-waar de moontlik maakj s olank alls gewo e aandele 

of al ls voorkeuraandel e sander pari-waar de aandele i s . Die effek 

hiervan 
22

) is dat daar (lndi en- aande l e na sander pari-waarda aande l e 

omgeskep word ) by die aand~ l ekapi t~alrekening (gewoon of voorkeur) 

die aandelepremi er-ekening (i n sy gehee l of daar die gedeelte daartoe 

bygedra deur die aande l e omgeske p) gevoeg word om die verklaarde kapitaal~ 

rekening ta verkry 0 

Hierdie verander ing sal we l h effek he op di e ontleder aangesien maat­

skappye wat hulls aande l e na nie-pari-waar de aandel e omskep h vermeerdering 

in verklaar de kapi t aalrekening t eenoor hul ou uitgereikte aandelekapitaal-

rekening gaan toon. Di enooreenkomstig gaan hulls aandelepremiereke ing 

(Kapi taal reser we ) ve r minder. Si en di e vol gende paragraaf oor di e balans 

wat oorbly op di e aandelepr emier ekening . 

3 . 3 . 1 . 3 I n di e 1973- Wet wo rd · ender di e opskrif 11 Aandelekapitaal en 

Aandele "23 ) gemel d dat die bedr ag van aandelepremierekening getoon moat 

word . Di t skep di e skyn dat Aande l epremierekening, of die gedeelte nie 

na verkl aarde kapitaalrekening oor gedra nie , onder die hoof Uitgereik e 

Aandelekapi taal ge t oon moa t wor d . Dit wo rd in h mate deur Art . 174 (2) 

(a) 24 ) .vers t rek waar i n gemel d wo r d dat di e jaargelde deur h maatskappy 

betaalbaar,bereken mos t word op sy uitgereikt e aandelekapitaal pl s sy 

aandelepremierekening . 

In di e bask van Ci ll i ers, Benade en Roussouw 25) . word aandelepremie-

rekening op voorkeuraandele dan ook by voorkeuraandelekapitaal getel om 

Totals Uitgereikte Aande l ekapitaal ts verkry . 

21) MAATSKAPPYWE T, 1973, op 0cit. , Art. 74. 
22) Ibid . , Ar t .78 . 

23) Ibid 0, Byl aag 4 : par .5. 

24) Ibid . , Art. 174 (2) (a) , 
25) CELL I ERS, H. S . e 0a . Finans iele s t at e ingevolge die Ko nsepmaats appy~ 

wetsontwerp. Durban , Butterworths , 1972 0 p.11 6. 
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26) . 
In h referaat gelewer op h Seminaar oar die 1973-Wet se Mnro J 0S0Ko 

Brink; 

"It is clear that the par value amo unt plus t he releva t 

share premium is the equivalent of the s t a t ed capita 

account in the case of no par value s har es and i the 

whole of the proceeds of an issue of no par vales ares 

must be paid-up share capital it follows that the balance 

on the share premium account should al s o be regarded as 

share capital and grouped with share capital ether tan 

shown under capital reserves o 

The above treatment was suggested by National Council in 

its evidence to the Commission and appears to be indicated 

by the marginal note which s t ates 

"Premiums received on issue of s hare s to be 

share capital •• • o• o••• • •" 
27

) " 

Hierteenoor het R. E. Ellmer 28 ) die aandelepremierekeni g per aantekening 

afsonderlik van die Nie- Verdeelbare Reser wes ge oon o In die balansstaat 

self word altwee die aantekeninge egter t eenoor Nie-Verdeel bar e Reserwes 

getoon. In sekere privaat studies van di e 1973=Wst is oak opgemerk dat 

aandelepremierekening nie by die uitgere i kt e aa delekapitaal bygetel word 

nie. 

Dit wil voorkom asof die bedoeling was dat die totaal van aandelepr smie 

by ui tgereikte aandelekapi taal gegroepeer moet word o Duideli er stalling 

van die feit sou egter enige verwarring uit die wag geruim hat . 

26) BRINK, J.S.K. Auditors Account ing and Di sclosure under the Companies 
Act, no . 61 of 1973 . (1r!. Public Seminar on the 1973 Companies Act 
under the joint aegis of The National Council of Chartered Accountants 
(S.A.) and The South African Tnstitute of Chartered Secretaries and 
Administrators, October, 1973. p. 5- 6)o 

27) MAATSKAPPYWET, 1973, op.cit o, Art . 76 o 

28) ELLMER, ROBERT E. Specimen Presentation of a Company 1 s A nual Report 
and Financial Statements . Johannesburg , The Sou Afr ica st · ut 
of Chartered Secretaries and Administrators , 1973. poll, 24 en 25 0 
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Die effek van die verandering sal wees dat h onderneming se uitgereikte 

aandelekapitaal soos in die balansstaat verskyn,gaan vergroot met h 

soortgelyke vermindering in Kapitaalreserwes. 

ontleder dit moat regstel. 

In sy berekenings sal h 

3.3.1.4 Die au verdeling wat daar bestaan hat tussen aandelepremie 

ontvang voor en na 1 Januarie 1953, verval op 1 Julie 1974. 29 ) Aandele­

premie voor 1 Januarie 1953 ontvang was verdeelbaar i n die vorm van 

dividend en kan in die state ender Inkomstereserwe getoon word. Dia 

wysiging sal veroorsaak dat die bedrag nou oak saam met uitgereikte 

aandelekapitaal getoon moat word. Maatskappye wat aandelepremie besit 

wat voor 1 Januarie 1953 ontvang is kan dit voor 1 Julie 1974 ash 

dividend verklaar, welke dividend oak nie in die hands van die ontvanger 

belasbaar sal wees nie. 

3.3.2 Reserwes en Voorsienings 

3.3.2 . 1 Reserwes 

Hierdie belangrike finansieringsbron is ender die hoof gewone aandeel­

houersbelang in paragraaf 2.2.1 bespreek. 

Die 1973-Wat maak h verdeling tussen verdeelbare en nie-verdeelbare 

reserwes. Verdeelbare reserwes word gedefinieer as reserwes wat by 

wyse van dividend verdeel kan word, ooreenkomstig algemene aanvaarde 

rekeningkundige praktyk en regsbeginsel~~ 3 □) Alvorens die Nasionale 

Raad van Geoktrooieerde Rekenmeesters (S.A.) riglyne neergele hat, is 

die definisie nie baie duidelik nie . Die kwessie van verdeling van 

ongerealiseerde kapitaalwinste by wyse van dividend kan genoem word. 

29) MAATSKAPPYWET 1973, op.cit . , Art. 76(4). 

30) Ibid,, By l aag , 4 : Par . 4. 
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Die voorgaande verteenwoordig hoofsaaklik h verandering in benaming. 

3 . 3.2.2 Voorsienings 

Hierdie uitsonderlike finansieringsbron is onder dieselfde hoof in 

paragraaf 2. 3.3 bespresk. 

Die 1973-Wet 3l) definieer h voorsiening basies ash bedrag opsy gesit 

vir h bekende aanspreeklikheid waarvan die omvang nie met redelike 

juistheid bepaal kan word nie. 

Die wet bepaal oak dat alls veranderinge in voorsienings en reserwes 

openbaar gemaak most word . 32 ) Hierdie bepaling sal ontleders van 

finansiele state help . 

3 . 3.3 Lasts 

Hierdie finansier i ngsbronne is onder die · hoofde Langtermynlaste en 

Korttermynlaste in paragrawe 2 . 3 en 2.4 bespreek. Daar sal gesien word 

uit die hieropvolgende dat al die finansieringsbronne in die paragrawe genoem, 

slags op h beknopte en opsommende wyse in die balansstaat van die onder­

neming weergegee most word (veral wat betref korttermynlaste). 

3.3.3 . 1 Algemeen 

Die 1973-Wet 33 ) bepaal dat lasts saamgevat most word om hulls algemene 

aard weer ts gee en geklassifiseer moat word onder opskrifte en sub-

opskrifte wat by die maatskappy se besigheid pas . Wanneer die bedrag van 

h klas van lasts nie wesentlik is nie, kan dit onder dieselfde opskrif 

by hander ingesluit word. 

31) MAATSKAPPYWET 1973, op.cit . , Bylaag 4 par.4. 

32) Ibid . ,Bylaag 4 : par . 7 . 

33) Ibid . ,Bylaag 4 par . 9. 
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3.3.3.2 Skuldbriewe 

Hierdie finansieringsbron met h paar van sy variasies is in paragraaf 

2.3.1.2 bespreek . 

In kart verlang die 1973-Wet 34 ) die volgende. 

i) Bedrag en klasse van skuldbriewe, omskeppingsvoorwaardes 

in aandele (indien enige) en datums waarop aflosbaar is. 

ii) Besonderhede van skul dbriewe gehou deur genomineerdes of 

h trustee vir die maatskappy. 

iii) Besonderhede van afgeloste skuldbriewe wat die maatskappy 

bevoeg is om weer uit ta reik. 

3.3.3.3 Dortrekkings, Lenings en Dividends 

Die 1973-Wet 35 ) bepaal dat die volgende afsonderlik getoon most word : 

3.3.3.3.l Die totals bedrag van bankoortrek ings. 

Hierdie finansieringsbron is in paragraaf 2.4 .3 bespreek. Dit is nie 

duidelik of bankaksepte by hierdie hoof inges uit moat word nie. Verder 

bestaan daar steeds die vraag of die saldo volgens die bankstaat of die 

saldo volgens die kasboek deur die maatskappy getoon moat word. 

3.3.3.3.2 Langtermynverpligtinge 

Hierdie finansieringsbron is in paragraaf 2.3 bespreek. Waar lenings 

aan die maatskappy terugbetaalbaar is meer as een j aar na die rekening­

pligtige datum most dit afsonder l ik getoon word tesame met; 

a) Die rentekoers ten opsigte daarvan. 

b) Onderskeie terugbetalingsdatums. 

c) Indian in paaiemente terugbetaalbaar - bedrag van paaiement. 

34) MAATSKAPPYWET 1973, op.€it., Bylaag 4 g par.Bo 

35) Ibid., Bylaag 4 : par.10. 
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Dit is uit dis voorgaands bais duidslik dat slags dis gsdsslts van 

lsnings wat ears na sen jaar van dis rsksningpligtigs periods tsrugbs-

taalbaar is as Langtsrmynlsnings bsskou most word. Dis gsdsslts 

binns sen jaar bstaalbaar kan dus nis (volgsns die Wet) ondsr dissslfds 

hoof gstoon word nis. 

Dis addisionsls vsrsistss van opsnbaarmaking t.o.v. lsnings is vir dis 

ontlsdsr van bnskatbars waards. Dis sffsk van h 2 jaar of h 20 jaar 

Langtsrmynlsning kan vir dis ontlsdsr van kardinals bslang wees. Dis 

rsntoskosrs van dis lsning gee vir dis ontlsds~ dan dadslik dis kosts­

slsmsnt wat hisrdis vorm van finansisring vir dis ondsrnsming inhou . 

3.3.3.3 . 3. Dividend vsrklaar of aanbsvssl 

Dis totals bsdrag wat vir vsrdsling by wyss van dividend vs-rklaar of 

aanbsvssl is. 

3.3.3.4 Skulds aan maatskappys in die grasp 

Hisrdis finansisringsbron is kortliks in paragraaf 2. 3 . 1.4.3 bssprssk. 

Dis 1973-Wst 35 ) vsrsis dat alls skulds aan dis maatskappy ss filials 

asook aan maatskappys van wishy h filiaal of h msdsfiliaal is, 

openbaar most word. 

Die dsfinisie van h filiaal is oak in dis Wet 
37

) vsrandsr na "maat­

skappy van die uitgsreikte aandels waarvan minstsns dsrtig psrssnt 

regstrseks of onrsgstreeks deur h housrmaatskappy gshou word." 

Aangaande hierdie dsfinisie bestaan twyfel oor dis woord aandele wat 

eintlik moss gswses hat aandelskapitaal. 38 ) 

36) MAATSKAPPYWET 1973, op.cit., Bylaag 4: par.12. 

37) Ibid., Art. 1. 

38) VANWYK DE VRIES, op.cit . , p.383. 
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Daar kan egter nerens in die Wet h aanwysing gekry word dat die 

rentekoers of die bedrag aan rents betaal apart openbaar most word nie . 

Dit is h gebrek aa gesien die wins van h filiaal ou deur die beherende 

maatskappy gemanipuleer kan word deur bloat die rentekoers op sy lening 

aan die filiaal te verander . Die bedrae van vergoeding vir bestuurs-, 

admnist rasie- tegniese en sekretariele vergoeding aan enige persoon 

betaal most geto on word, waarom dan nie oak die rents nie? 

Waar verskeie van die maatskappye op die Johannesburgse Effektebeurs 

genoteer is, filiale van ander maatskappye is en daar reeds in die 

verlede sprake was van sodanige manipulasie (Penguin Poolquip) word dit 

ash ernstige tekortkoming beskou. 

3 . 3.4 Kapitaalverpligtinge 

Hierdie is nie h openbaarma ing van h bestaande finansieringsbr on nie . 

Dit dui aan op watter kapitaaluitgawes h onderneming in die toekoms gaan 

spandeer en waar hy die f inansiering gaan kry . 

Die 1973- Wet 39 ) vereis; 

a ) Totals bedrag van kontrakte vir kapitaaluitgawes nie 

anders voorsien nie . 

b) Totals bedrag van kapitaaluitgawes de ur direkteure 

gemagti g waarvoor nie gekon rakteer is nie . 

c) Die bran waaruit fondse ter dekking van sodani ge 

uitgawes voorsien sal word . 

Veral hier die laaste vereiste sal vir die ontleder van die finansierings­

struktuur van onskatbare waarde wees aangesien hy daaruit sal sien uit 

watter br an die onderneming be=□□g om in sy toekomstige behoeftes aan 

fondse te voorsien . 

39) MAATSKAPPYWE T 1973, op.cit., Bylaag 4: par . 34 . 
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3.4 SEKERE VERANDERINGS IN DIE INK0MSTESTAAT 

In die inkomstestaat word die koste van sekere finansieringsbronne 

aangetoon. Uit die hieropvolgende sien ons dat die informasie baie 

globaal is en nie op elks finansieringsbron afgestem is nie. In 

gevalle (bv. huurpaggelde) kan uit die inkomstestaat gesien word 

watter finansieringsbronne nie in die balansstaat openbaar word nie. 

Die volgende is veranderinge in die inkomstestaat wat die ontleder na 

die finansiele struktuur gaan raak . 

40) a) Rents betaal, word nou slags as sen totaal . getoon. 

Die ontleder sal dus die berekende koste van die lang­

termynlenings en skuldbriewe (wat weens die openbaarmaking 

van die rentekoers gedoen kan word) moat aftrek van die 

totaal om die koste van die ander lenings en bankoor­

trekkings ta verkry . 

b) Huurpaggelde 41 ) betaalbaar vir die gebruik van n bate wat 

indien dit aan die maatskappy behoort hat aan n waarde­

verminderingsdebiet onderhewig was. 

Hierdie is n baie goeie stap. Daar word egter nou nog net die sen been 

van die huurkontrakgelde getoo~ nl. die in die rekenpligtige periods 

betaalbaar. Die ander been, nl. die aanspreeklikheid vir toekomstige 

huurgeld word nie spesifiek verlang om geopenbaar ta word nie. 

H.G. Guthmann 42 ) se 

11 In principle, rental payments extended beyond one year 

are the financial equivalent of a long-term debt." 

Die hoop word uitgespreek dat die daarstelling van algemene aanvaarde 

rekeningkundige praktyk hierdie saak sal regstel. 

40) MAAiSKAPPYWET 1973, op . cit., Bylaag 4: par . 36(k). 

41) Ibid., Bylaag 4 : par . 36(m). 

42) GUTHMANN, H.G. Analysis of Financial Statements. 4th ed. New York, 
Prentice Hall, i964. p. 159 . 
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c) Bedrae in die vorm van bestuur s- , t egniese=,administratiewe 

- of sekretariele dienste verrig043 ) 

Hierdie is h baie goei e stap aangesien dit sal openbaar i n gevalle 

waar h maatskappy ,,gemelk" word, asook gevalle waar all s administra­

tiewe werk deur hander maatskappy verrig word en daar geen of weinig 

vergoeding voor gevr a word met di e doel om die wins van die ego 

maatskappy hoog ta hou o Die naam van die persoon aan wie die vergoeding 

betaal is, sou nag meer openbarend gewees het o 

3.5 SPESIFIEKE VERANDERINGE I N DIE DIREKTEURSVERSLAG 

Die omvang van die direkteursverslag is aansienlik uitgebrei . 44 ) Geen 

spesifieke, addisionele finansieringsinformasie word verlang nie -

behalwe die wat uit h meer volledige algemene oorsig van die maatskappy 

kan spruit . 

In die 1973- Wet 45 ) word verlang dat belangrike veranderinge in Vasta 

Bates of die gebruik daarvan openbaar moat wordo Daer behoort dieselfde 

mate van openbaar making verlang gewees hat tooovo bronne van finansiering 

(verdiskonterings en terugverhurings ingesluit) en die gebruik daarvan. 

3 . 6 SPESIFIEKE TOEVOEGING VAN DIE STAAT VAN BRON EN AANWE NDING VAN 

FDNDSESTAAT 

Hierdie staat toon nie f inansieringsbronne self aan nie, maar wel die 

beweging in finansieringsbronne (en ender items) gedurende h jaar. 

43) MAATSKAPPYWET , 1973, op . cit., Bylaag 4 i par . 36(n) . 

44) Ibid., Bylaag 4 par . 59-61. 

45) Ibid . , Bylaag 4 
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Die Kommissie van Dndersoek na die Maatskappywet et die volgende 

kommentaar gehad in hierdie verband; 45 ) 

11h Moeilike probleem waarmee die Kommissie gekonfronteer is, 

is dat die jaarlikse finansiele state neig om so ingewikkeld 

ta raak dat hulls slags vir die deskundige ver staanbaar is . " 

11 Een van die maatreels wat van bultelandse jurisdiksies 

ingevoer is, met die oog daarop om die aanbieding van finan­

siele state meer verstaanbaar te maak, is die byvoeging by 

die jaarlikse finansiele state van die sogenaamde 11 staat van 

bran en aanwending van fondse". Die getuienis het getoon dat 

daar h grater bewuswording van die nut van die staat van bran 

en aanwending van fondse ontstaan het deurdat dit h akkurate 

weergawe bied van die wyse waarop h maatskappy die fondse wat 

gedurende die jaar waarna die staat verwys tot sy beskikking 

gekom hat, aangewend het. 11 

Dit het dan oak tot gevolg gehad dat in die 1973-Wet 47 ) die 

11 Staat van Bron en Aanwending van Fondse" h verpligte bylae tot 

finansiele jaarstate geword hat . Die bepaling is as volg: 

11 44. Daar moat by die balansstaat aangeheg word of afsonderlik 

daarin vervat word h staat wat die bronne en die aanwending 

aantoon van fondse ontvang en aangewend gedurende die boek­

jaar wat minstens vermeld -

(1) fondse verkry van -

a) nett□ inkomste (voor aftrekking van belasting, 

dividend betaal en voorgestel en interns voor­

sienings en terughoudings); 

b) die vervreemding van besondere vasts en ander 

nie- bedryfsbates; 

c) die opbrengs van lenings aangegaan en skuldbriewe 

uitgereik; 

d) die opbrengs van aandele uitgereik, 

46) KOMMISSIE VAN ONDER SOEK NA DIE MAATSKAPPYWET . Hoofverslag, 
op .cit., p.97 . 

47) MAATSKAPPYWETj 1973, op .cit., Bylaag 4 ~ par. 44 . 
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e) terugbetalings ontvang op l enings en voorskotte 

toegestaan; en 

f) h vermindering in netto bedr yf skapitaal (synde 

bedryfsbate min bedryfslaste); en 

(2) fondse aangewend vir -

a) dekking van h verlies; 

b) die verkryging van besondere vasts en ander nie­

bedryfsbates; 

c) die aflossing van lenings en s kuldbri ewe; 

d) lenings en voorskotte toegestaan en die doeleindes 

waarvoor dit toegestaan is; 

e) aanspreeklikheid vir belastings; 

f) dividends betaal en voorgestel; en 

g) h vermeerdering in netto bedryfskapitaal 

(synde bedryfsbate min bedryfslaste)o" 

Waar die voorlegging van so h staat verwel kom word 9 i s daar egter h paar 

besware teen die wyse waarop die wetgewer openbaarmaking verlang; 

a) Die vereiste dat belasting ash aanwending van fondse 

behandel most word . h Onderneming het geen keuse of 

hy belasting wil betaal of nie , geen bes tuursbesluit het 

dus plaasgevind om die fondse aan te wend nie . 

(Die bestuur is slegs gestraf omdat hy durf wins maak het). 

Langhout 48 ) toon dan oak in sy boek geensins belasting vir 

die jaar in die fondsestaat ni e . Belasting is m. i. egter 

h belangrike syfer (veral omdat dit soms onverklaarbaar 

hoog of laag is sander enige verduideliking)o M.i . is dit 

beter om die belasting ash aparte i tem af te trek van die 

item netto inkomste (bran van fo ndse) o Hierdie metode is 

dan oak by die latere ontledings in die skripsie gevolg. 

b) Die openbaarmaking van net sen syfer vir netto inkomste (bran 

van fondse) kan vir die skrywer tot gevolg he dat ondernemings 

se fondsestaat bloat kan begin met h syfero Die ontleder van 

48) LANGHOUT 9 J o Analysis and Interpretations of Accounts. Kaapstad, 
The South African Universities Press, 1968 0 pa65 o 
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finansiele state wil graag aansluiting vind tussen die fondsestaat 

en die inkomstestaat o" Foulkes~ dan ook "Such a statement 

emphasizes the close relation between the income statement 

and the beginning and the ending balance sheet ." 49 ) 

Die fondsestaat kan begin word met die syfer 11 Netto Gekonsolideerde 

Wins vir die jaar voor belastingo" Alla regstellings moat dan geopen-

baar word (waarby ingesluit is belasting) o Hierdie informasie, wat by 

wyse van n aantekening gages kan word, gee die ingeligte laser dan 

informasie om die effek van bv. depresiasie op die bron van fondse ts 

evalueer. Dieselfde mate van openbaarmaking word dan oak voorgestel deur 

50) die "Accountants International Study Group. " In die ontleding wat 

verder volg, word gepoog om voorgaande steeds toe ta paso Problems. is 

egter in baie gevalle ondervind weens die feit dat finansiele state (en 

veral die inkomstestaat) nie op standaardmetodes aangebied word nie. p In 

n pear gevalle was dit nodig om dis netto wins aan ts suiwer. 

c) Dit is nie duidelik of in die geval van n houermaatskappy 

n fondsestaat verlang word van die maatskappy en sy gekon­

solideerde filiale of slags van die maatskappy self of van 

beide nie. Dit is natuurlik duidelik dat n fondsestaat 

van die maatskappy en sy gekonsolideerde filiale die meeste 

informasie sal gee. 

d) Die keuse van die naam Staat van bran en aanwending van fondse. 

Die volgende aanhaling verduidelik: 

11 In recent years, increasing attention has been given in the 

business community to what was originally referred to as the 

11 Statement of Source and Application of Funds" and has now come 

to be known as the "Funds statement" or the "Statement of 

Changes in Financial Position" However "Funds Statement is 

generally used in this study." 51) 

49) FOU LKE op.cit., p.474. 

50) ACCOUNTANTS INTERNATIONAL STUDY GROUP . The funds statement; 
current practices in Canada, the United Kingdom and the United States. 
New York, Lenz & Riecker, 1973. par.51 en 54. 

51) ACCOUNTANTS INTERNATIONAL STUDY GROUP . , op.cit., par.lo 
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Dia term "Fondsas taat~ word dan oak voortaan hoofsaaklik gabruik. 

·oia omskrywing van die varaistas vir h fondsastaat word duidalik in die 

wet as die minimum varaistas ganoam . D~a skrywar hoop dat maa~skappya . · 

nia sal nalaat om di e woor d minimum te leas nia. 

3.7 GEVO LGTREKKING 

In h voriga hoofstuk hat ans die finansiaringsbronna kortliks baspraek. 

In die vooraf gaanda hoofstuk i s h paging aangawand om aan ta toon walks 

van hierdia finansieringsbronne in gepubliseer de finansiele state onder-

skei kan word . Die maatskappywat , 1973 hat heelwat verbatering gebring 

in die vs~aistes van openbaarmakingo Die watgawar kan egter nia allas 

nearle nie en hat daarom finansiele state ondarhewig gemaak aan 

52) "Algemaen aanvaarde rekeningkundi ga praktyk ." Definiering van so-

danige praktyke deur die Nasional e Raad van Geoktrooieerde Rekenmeesters 

(SoA o) word nou afgewag. 

52) MAA TSKAPPYWET, 1973, op .cit., Art . 286(3). 
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HODFSTUK IV 

METDDE VAN ONTLEDING VAN DIE FI NANS IERINGSSTRUKTUUR 

VAN ONDERNEMINGS 

4.1 INLEIDING 

In vorige hoofstukke. het ons gesien watter finansieringsbronne daar 

bestaan en in watter mate hulls in gepubliseerde finansiele jaar-

state onderskei kan word . In die hoofstuk sal gepoog word om metodes 

te ondersoek hoe die ontleding van die finansieringsstruktuur gedoen 

kan word . 

Die eerste stap in die ontleding van die finansieringsstruktuur sal 

seker altyd wees om die balansstaat van n onderneming te verkry en dan 

bepaalde ontledings daarop te doen . 

n Verdere stap sal dan wees om verder te gaan en die veranderings 

wat plaasgevind het tussen twee balansstaatdatums te bereken en na te 

vors . 

Daar most egter vooruit gewaarsku word dat alls ontledingsmetodes hulls 

gebreke het en elks metode met groat omsigtigheid behandel most . word . 

Die leser most steeds in gedagte hou dat daar nie gepoog word om die 

ondernemings in sy geheel te ontleed nie, slegs hul finansierings­

strukture word ontleed . 

4.2 BALANSSTAAT . 

n Balansstaat is basies n staat waarop die vermoens (bates) en die aan­

spreeklikhede (lasts) van n onderneming aangedui word • . In die ontleding 

van die finansieringsstruktuur word daar hoofsaaklik klem gels op die 

aanspreeklikhe□e (lasts) van die onderneming . 
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Die ontleding van die balansstaat van h onderneming (met die klem op 

finansieringsstruktuur) most die volgende insluit~ 

a) Elke bron van finansiering en die t otaal daarvan . 

b) Die persentasie wat elks bron uitmaak van die t otaal . 

c) Die neiging waarneembaar van elks bron van finansiering . 

d) Die verhouding waar in sekere finansieringsbronne tot 

ander balansstaat items staan . 

4.2.l Balansstaat hergroepeer 

Die eerste stap wat die ontleder sal most doen, is om die balansstaat 

deur te gaan en te bepaal of die inligting groepeer en weergegee word 

op die wyse verkies en benodig deur die ontleder . 1 □it is egter 

nie so maklik as wat dit mag voorkom nie, want volgens Sameul en Wilkes~) 

"The problem is that accounting, contrary to popular belief, 

is not an exact science . " 

"Given any set of books, an accountant by making different 

assumptions can produce at least one hundred different 

profit and loss accounts and balance sheets . " 

Die probleem word nog vererger deurdat ondernemings in baie gevalle net 

die bate minimum inligting gee ongeag dat dit h wanbeeld kan gee . 

Die skrywer wonder soms of die Nederlandse di gter Ni,jhoff van finansiele 

state gepraat het toe hy geskr yf het 
11

Lees maar, er staat niet wat 

er staat l " 

1) MYER, JOHN N., Financial Statement Analysis - Principles and 
Technique . 3rd ed . New York, Prentice Hall, 1963, p . 78. 

2) SAMEULS en WILKES, op . cit. , p .422. 
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Die groepering is uiters belangrik aangesi en dit die r esul t aat van 

die analise kan beinvloed. 3) Myer merk dan met reg op g 

.,As will be seen from this chapter and from t hos e which 

follows, the grouping of the data will affect the con­

clusion derived from the .analysis . Ther efor e , i f in a 

particular case the analyst prefers arr angements different 

from those used by the accountant who pr epar ed the state­

ments, he should feel free to recast t he s t at ements, 

provided that the changes he makes ar e within t he range 

of acceptable alternatives . " 

Die vraag is nou walks regstellings i s nodig of mag nodi g wees . Daar 

is verskeie wat as volg deur Findlay en Williams opgesom word : 4 ) 

11 1 . For short-term analysis, non recurring i t ems should be 

eliminated, for the simple reason that they cannot be 

expected to recur in the future • • • " 

11 2. The use of liability and equity reserve accounts should 

be examined . " 

11 3 . Attempts to offset specific assets and l i abilities should 

be scrutinized because a distortion of the r atios may result." 

11 4 . Intangible assets (patents, goodwill etc . )should be treated 

with great care, as their value on the books often has no 

relation to their market val ue or futur e income generating 

capacity . " 

11 5. If a company leases a s ubstantial amount of i t s assets (which 

may often be detected by the presence of sizable leasing 

expenses on the income statement) it may appear to have little 

debt and yet be heavily obligated by leasing contracts . To 

make the financial statements of differ ent compani es comparable, 

many analysts capitalize leases and treat t hem as debt . " 

Aangaande punt 4 hierbo (Dntasbare bates) aangehaal, gee Myer 5 ) aan die 

hand dat dit sowel by die bates as by die aandeel houer sbelang afgetrek 

word vir doeleindes van ontledi ng . 

3) MYER, op.cit . , p. 78 . 

4) FINDLAY EN WILLIAMS, op . cit., p.95 . 

5) MYER, op.cit., p. 180. 
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Saver as wat moontlik was, is die bostaande regstellings in die 

maatskappye wat ontleed is, gemaak . 

4 . 2 . 2 Interns verhoudings 

Verhoudings word deur Foulke as volg omskryf; 5) 

11 A ratio is a figure or a percentage representing the 

comparison of one dollar amou t with some other dollar 

amount as a base . " 

Verhoudings is h baie belangrike instrument in die ontleding van 

finansie l e state, veral indien daar meer na die neiging waarin verhoudings 

beweeg as hulls absolute grootte gekyk word. 

Myer waarsku egter tereg; 

11 Unfortunately the i mportance of ratios was greatly 

exaggerated; they were represented as clothed with mys­

terious powers and as infallible keys to business success o117 ) 

8) 
Die verh oudings gebruik in die analise i s die wat Foulke aangee 

wat spesifiek verband hou met die f inansieringsstruktuur va h onderneming o 

h Baie kart bespreking van elk van die verhoudings word nou gegee o 

4.2 .2.1 Bedryfsbates tot bedryfslaste o 

Die empiries aanvaarde standaard vir hierdie verhouding i s 2 : 1.
9

) 

Die verhouding gee h aanduiding van die vermoee van die onderneming om 

sy korttermynverpligtinge te kan betaal o 

6) FOULKE, op.cit ., p .176. 

7) MYER, op ocit ., poll . 

8) FDU LKE ,op .cito, p.178 - 441. 

9) Ibid o, p o204 . 
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4.2 . 2. 2 Vuurproefverhouding 

Dit is die verhouding tussen bedryfsbates (voorraad uitgesluit) en 

bedryfslaste . 

. l l 10) 1S : • 

Die empiries aanvaarde standaard vir hierdie verhouding 

Die verhouding dui op die vermoee van die onderneming om 

sy bedryfslaste ta betaal as voorraad geen waarde hat nie of anders 

gestel as geen van die voorraad ears verkoop hoef te word nie . 

By die berekening van beide twee voorafgaande verhoudings moat daar onthou 

word om by die bedryfsbates en by die bedryfslaste enige voorwaardelike 

aanspreeklikheid t . o.v. verdiskonteerde wissels en/of debiteure ta tel. 

4.2.2 . 3 Bedryfslaste tot Netto Eienaarsbelang 

By die berekening moat ontasbare bates afgetrek word van die eienaars­

belang om die netto eienaarsbelang te bereken . Die grondreel vir 

hierdie verhouding by groat ondernemings is 75%. ll) Die verhouding 

kontrasteer die finansiering wat die korttermynkrediteure voorsien hat, 

met die hoeveelheid wat die eienaars voorsien hat. Dit dui dus aan die 

mate van afhanklikheid van die onderneming van sy krediteure. 

4.2.2 . 4 Totals lasts tot netto eienaarsbelang. 

Die grondreel vir hi erdie verhouding is 1□□% . 12
) Die verhouding 

kontrasteer die finansiering wat skuldeisers (langtermyn en korttermyn) 

voorsien hat teenoor die, voorsien deur die eienaars. Dit dui dan oak 

aan in welke verhouding die skuldeisers en die eienaars finansiering 

waag in die onderneming . 

10) FOULKE, op . cit., p . 204 . 

11) Ibid . , p . 229 . 

12) Ibid . , p. 253 . 
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Daar word met Foulke l 3) saamgestem dat buite-aande~lhouersbelang 

slags h rekeningkundige aanspreeklikheid is en daarom nie by totals 

lasts getel moat word nie. Die skrywer verskil egter beslis van 

Foulke in die mate dat die skrywer se buite-aandeelhouersbelang is 

eienaarsfondse in die gekonsolideerde balansstaat. (Foulke tel nie 

buite-aandeelhouersbelang by eienaarsfondse nie. 14 )) 

Die siening kan as volg verduidelik word: 

Die totals bates van die groep word op die balansstaat getoon, h 

gedeelte waarvan behoort aan die aandeelhouers van die beherende 

maatskappy, die ander aan die aandeelhouers (uitgesonder voorgaande) 

van die Gekonsolideerde filiaal nl. die buite-aandeelhouers. Anders 

gestel die buite-aandeelhouers is nie eienaars van die beherende 

maatskappy nie maar deals eienaars in die filiaalmaatskappye . (Kyk 

ook paragraaf 2.3.2). In hierdie verband beweeg die skrywer gelukkig 

in goeie ges~lskap. Dr. P.E. Rousseau in sy voorsittersverslag stel 

dit anders. l 5) 

11
Aangesien die totals termynlenings van filiale in die 

gekonsolideerde rekeninge vervat is, is dit logies dat die 

totals termynlenings van die groep gesien moat word teenoor 

die som van beide Federals se aandeelhouersbelang en die 

belang van buite-aandeelhouers." 

(Federals is Federals Volksbeleggings Beperk, die beherende 

maatskappy.) 

In die ontleding is buite-aandeelhouersbelang deurgaans as eienaarsfondse 

beskou. 

13) FOULKE, op.cit., p.248. 

14) Ibid., p.248. 

15) FEDERALE VOLKSBELEGGINGS BEPERK. Jaarstate 1971. Kaapstad, 1972, 
(p.4). 
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4.2.2.5 Langtermynlaste, tot Netto Bedryfskapitaal . 

Die grondreel vir hierdie verhouding is 1 □□%. 16 ) Dit wys op die vermoee 

van die onderneming om sy langtermynlaste, wat gewoonlik een of ander 

tyd afgelos most word, uit sy normals bedryfsfondse af te las. 

4.2.2.6 Vasts bates tot netto eienaarsbelang 

Die grondreel vir hierdie verhouding vir groat ondernemings is 75%. 17 ) 

Dit dui aan in welke mate die netto eienaarsbelang bele is in vasts 

bates. h Hoe verhouding kan ongunstig wees want dan bly daar weinig 

eienaarsfondse oar om netto-bedryfskapitaal te finansier . Die gevolg 

van h belegging in vasts bates is dat die fondse uit die normals daaglikse 

bedryfstroom geneem word, wat slags met die verloop van jars weer d.m.v. 

depresiasie in die bedryfsstroom teruggeplaas word. 

4.2.2.7 Voorraad tot Netto bedryfskapitaal 

Die grondreel vir die verhouding vir groat ondernemings is!□□%. 18
) 

Dit dui aan in welke mate die netto-bedryfskapitaal in staat is om 

enige oorwaarderings of veroudering van voorraad te kan dra. 

4.2.2.8 Debiteure-invorderingstermyn 

Die grondreel vir die verhouding is die normals kredietperiode plus 

331/3%. 19 ) Hierdie is streng gesproke nie h finansieringsverhouding 

nie. Dit dui egter op die gemiddelde periods wat debiteure neem om te 

betaal . Dit word ingesluit omdat debiteure, of die vermeerdering 

daarvan gewoonlik h direkte invloed het op die behoefte aan finansiering. 

16) FOULKE, op.cit.,p.275. 

D) Ibid., p.297. 

18) Ibid., p.353. 

19) Ibid., p.386. 
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4.2.2.9 Verkope tot netto eienaarsbelang 

Hierdie is h aktiwiteits verhouding waarvoor daar geen spesifieke 

d "l 1· s . 20 ) gron res nie. Dit dui op die aktiwiteit van die eienaars= 

fondse in die onderneming _en kan oorbedryf aantoon . Foulke gee h 

5-jaar empiries bepaalde syfer vir staalondernemings i n V.S . A. van 

21) 2,63 keer. 

Daar moat onthou word dat verhoudingsanalise s l ags seker e wanverhoudings 

aandui. Verdere ondersoek moat dan gedoen word om die reds vir die 

wanverhouding te probeer bepaal. 

4.2.3 Persentuele balansstaat 

Die persentuele balansstaat is waar elks item op die balansstaat uitge­

druR word ash persentasie van die totaal (In die ontleding is die totals 

finansiering gebruik, geneem vir h totaal). Weston en Brigham waarsku 

as volg teen hierdie metode van ontleding. 22 ) 

11 Common size analysis is useful in that it makes firms 

directly comparable (from some standpoints) by standardizing 

all components of the financial statements . Caution should 

be exercised in making comparisons among firms of different 

sizes or ages, as these factors cause variation in normal 

relationship." 

h Interessante toestand hat voorgekom in twee van die bronne geraadpleeg. 

Guthmann (soos net hierna gesien sal word) hou van die persentuele 

balansstaat, daarenteen kritiseer hy die neigings balansstaat (soos in die 

volgende paragraaf 4 . 2.4 gesien sal word.) 

20) FOULKE, op.cit., p.412. 

21) Ibid., p.413 . 

22) WESTON en BRIGHAM, op . cit., p.86. 
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Myer daarenteen kritiseer (soos net hiernagesien sal word) die 

persentuele balansstaat, hy hou egter van die neig i ngs balansstaat 

(soos in die volgende paragraaf 4 . 2.4 gesien sal word). 

Guthmann hat die volgende ta se. 23) 

11 Percentage balance sheets are in a broad sanes ratio analysis. 

They present the constituent assets and liabilities as ratios 

to the balance sheet totals. Their val ue l i es i n their 

simple and direct picture of proportions." 

Hierteenoor kritiseer Myer die metode. 24 ) 

11 Even in the study of proportions in one statement , however, 

the common-size devic e is usually not satisfactory because 

it is hardly possible to establish standard pr oportions, it 

is, therefore not recommended for general use . " 

Enige metode van ontleding hat sy gebreke en moat altyd met omsigtigheid 

behandel word. 

4.2.4 Neigings balansstaat 

Guthmann 
25

) gee die volgende omskrywing van hierdie ontledi ngsmetode; 

11 Like the summary of balance sheet changes, it stresses changes 

between periods. Instead of stating the dollar amount or the per 

cent change, it gives ratios between each item in the particular 

balance sheet and the corresponding figure in the initial 

balance sheet." 

23) GUTHMANN, op . cit., p.179. 

24) MYER, op.cit., p.93. 

25) GUTHMANN, op.cit., p. 181. 
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Guthmann lewer egter baie gou hierna kritiek op die ontledingsmetodeo 

"l. Undue emphasis upon the variations of the least 

significant members of the balance, because they 

ordinarily vary the most percentagewise." 26 ) 

"2. It emphasizes changes in relation to the amount 

in the initial, or base, year, which is not 

necessarily normal." 27 ) 

28) Dor hierdie laaste punt vra Myer die volgendeo 

"The question should now be raised as to why the first year 

in the series was selected as the base year in the illustrative 

cases. It might be asked whether this year was selected as 

a representative or normal year for the purpose of measuring 

how much above or below par the various factors have moved." 

29) Myer gaan dan voort en bewys grafies dat welke basis oak al gebruik 

word, die neigings van die persentasies dieselfde bly, die absolute 

waarde van die persentasie verskil egtero 

In die ontleding van n neigings balansstaat most daar dan nie gelet word 

na die absolute waarde van persentasies nie, maar die neiging waarin 

hulls beweeg. 

Uit voorgaande kan gesien word dat daar kritiek teen beide die persentuele 

- en neigingsbalansstaat bestaan. Met die kritiek word saamgestem, as 

oplossing hiervan word beide metodes gebruik. 

26) GUTHMAN, op.cit., p.182. 

27) Ibid., p.183. 

28) MYER, op.cit., p.161. 

29) Ibid., p.1620 
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4.3 FONDSESTAAT 

4.3.1 Algemeen 

Die laser word ears na paragraaf 3.6 terugverwys waar die wetlike 

aspekte van die fondsestaat bespreek is en enkele kommentaar daarop. 

30) Foulke omskryf die fondsestaat as volg: 

"A statement of the source and applications of funds, 

also known as a funds statement, is a technical device 

designed to high-light the changes in the financial 

condition of a business enterprise between two dates." 

Uit voorgaande sien ans dat dit h tegniese hulpmiddel is. Daar is egter 

h paar fondsestate gesien waar die verskil tussen elke balansstaat item 

tussen twee datums bereken is, waardevermindering teruggetel is en die 

fondsestaat opgestel is sander om enige verdere regstelling ta maak. 

Daar is egter meer interns waarde-oorplasings, tussen rekeninge (as 

waardevermindering) van die onderneming, wat reggestel moat word. h 

Gedetailleerde en redelik volledige bespreking van regstellings wat nodig 

mag wees alvorens h fondsestaat opgestel kan word kan gevind word in 

31) Langhout se werk. 

Die skrywer hat self die fondsestate van die maatskappye ontleed en 

opgestel vanaf hulls gepubliseerde finansiele state omdat dit nie 

gepubliseer is nie. Daar is oak gepoog om alle interns waarde-oorplasings 

wat uit die gepubliseerde finansiele state afgelei kan word, reg ta stel. 

Sekere regstellings kan egtsr nie gedoen word nie, omdat daar nie voldoende 

informasie in gepubliseerde finansiele state beskikbaar is nie. 

30) FOULKE, op . cit . , p.473. 

31) LANGHOUT, op.cit, p.61 - 78. 
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Hier word spesifiek daar aan gedink dat slags di e netto ver meerderi ng 

of vermindering in bv. Vast s bates verkry kon wor d . 

Die 11 Accountants International Study Group" het di e volgende hi er oor 

t A 32) e se: 

11 In the funds statement, ther e is usually a choi ce to be 

made between showi ng detai ls of changes in long- term 

assets or l i ability account s or mere l y showi ng the net 

change . Present i ng amounts "net" rat her than "br oad" 

can be either proper or i mproper depending on the cir­

cumstances . " 

11 The Canadian release r ecognizes the desirability of the 

"broad" disclosure, recommending that the purchase and 

the sale of non- current assets should be s hown separat ely 

as is also the case with issues and redemptions of securi­

ties, other long-term debt and capital stock." 

11 In the United States , Dpinion No.19 of the APB reflects a 

similar approach and contains a admonition against off­

setting or netting significant s ources and uses of funds." 

Daar word beslis saamgestem dat om die veranderinge afsonderl ik t s 

toon in baie gevalle bater sal wees. Soos reeds gesien,ondersteun 

die Maatskappywet 1973 klaarblyklik nierdie metode van openbaarmaking . 

Die mess belangrike voordee l van die fondsestaat is saker dat dit 

makliker vir die leek verstaanbaar is. 

33) oak die volgende voordeel: 

Gu t hmann noem in sy werk 

11 It is obvious that an important result of constructing 

such a table• • • ••• is the possibility of seeing from it 

at a glance the changes in solvency . Certain kinds of 

assets ar e always good, certain kinds are somet imes bad, 

and a few kinds are usually bad. Certain kinds of liabili­

ties are not suspicious and certain others are often so. 

32) ACCOUNTANTS INTERNATIONAL STUDY GROUP, op.cit., par . 62, 64 en 65. 

33) GUTHMANN, op.cit . , p.168. 
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"A summary table showing the changes indicates whether good 

assets are exchanged for less good, and whether troublesome 

liabilities are exchanged for those that are less exacting . " 

Die fondsestaat beklemtoon dus die veranderinge wat tussen twee ba-

lansstaatdatums plaasgevind het. Die bestuur van h bestaande onder-

naming ontvang h struktuur (sekere bates en sekere lasts) van hulls 

voorgangers . Die struktuur kan hulls gewoonlik nie in sen dag 

verander nie. Die ontleder wil sien wat di e bestuur met di e gegewe 

struktuur verrig. Die bestuur sal hopelik h wins maak en dan ook 

sekere veranderings in balansstaatitems veroorsaak. Deur met h 

kritiese oog hierna ts kyk probeer die ontleder nou vasstel i n walks 

rigting die bestuur van die onderneming dit stuur om so di e kwali teit 

van die bestuur ts bepaal. 

4 . 3.2 Kumulatiewe fondsestaat 

Volgens hierdie ontleding word die fondsestaat vanaf h spesifieke 

jaar kumulatief uitgedruk. Met ander woorde, die fondsestaat vir 1969 

word gages, dan vir 1969 en 1970, dan vir 1969, 1970 en 1971, ens . 

In die bronne ondersoek is geen verwysing na hierdie metode van 

ontleding gekry nis. Hierdie metode hou die volgende voordele in. 

a) Dit wys op die kumulatiewe effek wat veranderinge in 

balansstate het. In die verband most besef word dat 

die balansstaat self ook maar h kumulatiewe fondse­

staat is sedert die bestaan van die onderneming o In 

hierdie ontleding word slags die verandering seder t 

'n spesifieke stadium in die bestaan van h onderneming 

ontleed, bv. op h stadium toe h nuwe bestuurspan die 

leiding oorgeneem hst. In die ontleding is bloat die 

syfers vanaf die eerste jaar van ontleding geakkumuleer. 

Soos reeds in paragraaf 4.2.4 aangetoon, solank daar nie na ab­

solute syfers gekyk word nie, maar na neigings, maak die 

basisjaar nie saak nis. 
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b) h Spesifieke balansstaat kan, alhoewel heeltemal korrek, 

tog h abnormals beeld gee . Twee voor beelde wor d gegee: 

i) h Dnderneming bou h nuwe fabriek met fondse 

verkry uit h langtermynlening . Trekkings word 

op die lening gemaak soos die fabriek voltooi 

word. Net na die balansstaatdatum ontvang di e 

onderneming nou die ingenieurssertifikaat vir 

di e werk voltooi tot op daardie datum . Die 

gebou is voltooi, die bedrag i s ver skuldig en 

betaalbaar binne h paar dae van di e datum en 

word ash kredi teur in die balansstaat gebring . 

Die ontleder wonder waarom die kredi teur e- syfer 

op die balansstaat verhoog het, min sal hy west 

dat h deel van die krediteure net so in lang­

termynlenings omgeskep gaan word . 

ii) h Onderneming verwag h prysver hoging in sy pr oduk 

(bv. staal) so hier by sy balansstaatdat um. Hy 

begin dan voorraad oppot om so h ekstra wins i e te 

kan maak. Die ontleder sien die hoer voorraad 

en kan dadelik begin dink aan stadig bewegende 

voorraad. Deur nou die kumulatiewe veranderinge 

te bestudeer kan sodanige wanverhoudings in h groat 

mate ontbloot/openbaar word. 

4.3.3 Persentuele fondsestaat 

Uit die Rand-waardes op h fondsestaat wil ans graag sien i n welke ver­

houding elks bran of aanwendi ng van fondse s t aan tot die totaal (vir 

die jaar of die afgelope aantal jars) . Curran omskryf kortliks die 

metode van ontleding . 34 ) Hy gee egter oak die volgende kr i tiek . 

11 There are of course numerous weaknesses in generalization 

based on emperically obser~ed constants." 35 ) 

34) CURRAN, op.cit., p.382. 

35) Ibid., p.383. 



Die persentuele ontleding gee egter insae in neigings in die gebruik 

van fondse, wat vir die ontleder baie waardevol kan wees o 

4.4 , GEVDLGTREKKING 

Die skrywer hat in die voorgaande probeer om aan ta toon op welke wyse 

die finansieringsstruktuur van h onderneming ontleed kan wordo 

Daar is aangetoon dat elke ontledingsmetode maar sy gebreke hat. Geen 

ontleding is absoluut nie, omdat die syfers waarvan di gedoen is, nie 

absoluut is nie. In baie gevalle is die syfers waarvan ontleed moat 

word, nie· volledig nie. 

Dntleding kan dus beskou word ash intellektuele s tudie van informasie 

weergegee in finansiele stateo 
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HDDFSTUK V 

5. RESULTAAT VAN DIE DNTLEDING VAN DIE FINANSIERINGS­

STRUKTUUR VAN DR I E" STAALDNDERNEMINGS . 

5 .1 INLEIDING 

In di e hoof stuk sal gepoog wor d om di e gepubli seerde fi nans i el e jaar = 

state van h paar ondernemi ngs te onder soek. Nadat di e ondernemings 

wat ontleed wil wor d gekies i s (kyk paragraaf 5 . 2) most die gepubliseer de 

finansiele jaarstate van di e onder nemings in di e hands gekr y word . Dit 

is soms ni e so maklik as wat di t klink nie . Di e Ferdinand Postma 

biblioteek kon slegs aan di e skrywer h bai e bekende opsomming van di e 

finans i ele jaarstate ( vi r elk van di e afgelope 5 j aar ) van elks maat­

skappy op die Johannesburgse Effektebeurs noteer , ver skaf . Hi er di e 

bekende (en duur) kaartstelsel was swak - balansst ate he t nie opgetel 

nie en el~ander jaar is i tems verskillend uit die maatskappye se f i nan-

siele jaarstate saamgevat . Dit word aanbeveel dat die bibl ioteek 

versoek word om die finansiele jaarstate (wat grat i s beski kbaar i s) 

van alls genoteerde maatskappye vi r ten mi nste 6 j aar t e vergader. Waar 

die gepubliseerde finansiele jaarstate di e primers br an van informasie 

is, word gevoel dat slags dit vir die opstel van h we t enskaplike 

geskrif gebruik most word. Die skrywer het goedgunstiglik die werklike 

finansiele jaarstate by h finansiele installing en van h aandelemakelaar 

gekr y . 

In h ontledi ng van f i nans i ele state most di e woor de van Foulke l ) altyd 

onthou wor d. 

1) FOULKE, op . cit . , p . 30 . 
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"N o decis i on concerning operating policies of a commercial or 

industrial business enterprise can be made and carried out that 

will not be reflected in fig ures ." 

"The figures of a business enterprise are the reflection of 

management operating policies or lack of operating policies ." 

5.2 KEUSE VAN DIE ONDERNEMI NGS ONTLEED 

In oorleg met die studieleier is besluit om n paar maatskappye wat op 

die Johannesburgse Effektebeurs noteer is, in die af de ling 11 Yster , Staal 

en Ingenieurswese" ts kiss. Die maatskappy moss genoteer wees , want dit 

is al maatskappye waarvan finansiele jaarstate geredelik beskikbaar is. 

Daar is besluit om swaar industrials en vervaardigingsmaatskappye ts kiss 

- geen maatskappy met totals finans i eringsbronne van ender R25 miljoen is 

dan geneem nie . Die ondernemings is gewoonlik l omp , moeilik om ta bestuur 

en hat n gr oat behoef t e aan kapitaal . 

Daarna is drie ondernemings gekies wat in wese staalvervaardigers is, 

nl. Duns wart Iron & Steel Works Ltd. (in die General Mining/Federals 

Mynbou kamp), Hi ghvel d Steel and Vanadium Corporation Ltd . (n nuwe 

ontwikkeling in die Anglo American/De Beers Consolidated kamp) en 

Die Unie Staalkorporasie ~an S. A. )Bpk . (in die Yskor/Regerings kamp). 

Daar word ni e voorgegee dat n verteenwoordigende keuse gemaak is nie 

(dit i s dan oak die reds waarom nie gepoog is om h gemiddelde en n 

modus van al die maatskappye ta bereken nia .) 

Daar word slegs gepoog om n paar maatskappye ta neem en metodes om die 

finansieringsstruktuur van maatskappye te ontleed, op hulls ts toets. 
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5.3 DUNSWART IRON & STEEL WORKS SEPERK 

Hierdie maatskappy word ontleed aan die hand van die besonderhede in 

Sylas Al.l tot Al.6 weergegee. 

Alyorens na die bylaes verwys word, word eers die volgende addisionele 

informasie wat weens praktiese redes nie in die bylaes vervat kon word 

nie, weergegee. 

5.3.1 Addisionele informasie 

Addisionele informasie is slegs uit die voorsittersverslag van 

Dr . F.A. Zoellner verkrygbaar, aangesien die direkteursverslag baie 

bondig is. Dr . Zoellner maak h punt daarvan om jaarliks die Regering 

aan ts val oor sy arbeidsbeleid maar gee darem ook finansiele informasie. 

In sy voorsittersverslag v1r die jaar tot 31 Desember 1970 meld hy dat n 

uitbreidingsprogram van R5 - R6 miljoen uit sis fondse betaal sal word. 

In sy verslag vir 31 Desember 1971 meld hy dat sis bronne uitgeput is. 

Daar is dan 15 miljoen Frank (R3 125 977) in 1972 in Switserland geleen 9 

wat terugbetaalbaar is op 1 Maart 1977. Hy se verder dat dit voldoende 

sal wees om die uitbreidingsprogram ts voltooi en die l ening sal uit sis 

fondse terugbetaal word. 

In sy verslag van 31 Desember 1972 vermeld hy dat die aansienlike 

vermeerdering in krediteure van nagenoeg R2,3 miljoen in 1972 (kyk 

Sylas A.1.3) veroorsaak is deur R □ ,5 miljoen betaalbaar vir aankoop van 

filiale en Rl,5 miljoen buitengewone krediteure m.b. t. die uitbreidings-

program. Daar word egter nerens in die state gemeld of die buite-

landse lening wel teen fluktuasies in wisselkoerse verseker is of nie, 

m.i. is dit h gebrek as die lening nie sodanig verseker is nie. 
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h 0ntleding van die bedrae wat langtermynlaste i n Byl ae A. 1 .1 opmaak, i s 

kortliks die volgende: R1 000 

1968 1969 1970 1970 1971 1972 

7% Eersteverbandobligasies 
1971/80 aflosbaar teen Rl00 per jaar 1000 1000 1000 900 800 

7% Onversekerde obligasies - aflos-
baar as volg: 

Teen 100% van Kapitaalbedrag op 
1 Maart 1977 

Teen l □0,5% van Kapitaalbedrag op 
1 Maart 1976 

Teen 101% van Kapitaalbedrag op 
1 Maart 1975 

Vanaf buiteland - geen besonderhede 
of valuta risiko gedek is nie 

Verwant e maatskappy 

Geen besonderhede - klaarblyklik 
rentevry 

Ander - Geen besonderhede 

1153 1153 1153 

210 

700 

3126 

Rl210 Rl000 R2153 R2053 Rl953 R3826 

Verpl i gting t . o.v. kapitaaluitgawes bedra op 31 Desember 1972 R2 , 5 mil j oen. 

5.3.2 0ntleding 

In Bylaag A.1.1 word die Bal ansstaat van die ondernemi ng her gr oepeer vir 

verdere ontleding. As daar na die item buite-aandeelhouersbelang gekyk 

word, word gesien dat dit eers in 1970 ontstaan het, voor di e datum het die 

onderneming nie gekonsolideerde jaarstate opgestel nie . Di e j ars 1968 

en 1969 i s dus nie volkome vergelykbaar met latere j ars nie . 

In Bylaag A. 1 . 1 word sekere interns balansstaat verhoudings uitgewerk 

(kyk paragraaf 4.2.2). Sekere van die verhoudings wor d kor t liks bespr eek : 
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a) Sedert 1970 verswak die bedryfskapitaal verhoudings jaarli ks 

sodat in 1972 die bedryfsbates kwalik meer is as die bedr yfs-

lasts . Dit dui op swak finansiering . 

b) Die verhoudings bedryfslaste en totals lasts tot groep aandeel­

houersbelang vertoon bater as die grondreel van 100% (kyk para­

graaf 4.2.2.) In verband met hierdie verhoudings most onthou 

word dat indien die verhoudings laag is, daar nie van die sg . 

hefboomeffek (kyk paragraaf 2. 3 . 1) gebruik gemaak word nie . 

Die aangaan van h langtermynlening het hierdie verhoudi ng i n 

1974 verbeter en word die hefboomeffek dus meer gebruik . I ndian 

daar na die voorwaardes van die addisionele langtermynleni ngs 

gekyk word, kan afgelei word dat die onderneming van plan i s om 

slags tot 1977 die hefboomeffek met hierdie lening te gebruik 

(die onderneming wil volgens sy voorsitter op die datum di e 

lening uit eie fondse terugbetaal) . Dit kan opgemerk wor d dat 

die totals lasts met sowat R4 miljoen kan styg alvorens hi erdi e 

persentasie 100% sal wees. Voorgaande dui op swak bepl anning 

van finansiering. 

c)Die verhouding van langtermynlaste tot netto- bedryfskapitaal 

van 924,2% vertoon h uiters swak beeld teen die grondreel van 

100% (kyk paragraaf 4.2.2). Uit voorgaande verhouding is bevind 

dat langtermynlaste nie oormatig bl yk te wees nie . Die probleem 

le dus by h gebrek aan netto- bedryfskapitaal, wat h aanduidi ng 

is van swak finansiering . 

d)Die verhouding vasts bates tot groep aandeelhouersbelang van 

120,3% is hoer as die grondreel van 75% (kyk paragraaf 4 . 2. 2) . 

Die verhouding was nooit binne genoemde perks nie en het van 96,6% 

in 1970 tot die huidige vlak gestyg . Hierdie verhouding gee die 

reds vir die swak posisie van die vorige verhoudings nl . h oorbelegging 

in vasts bates in verhouding tot die totals aandeelhouersbelang . 

Uit die verhoudingsanalise kan dus reeds die gevolgtrekking gemaak 

word dat die onderneming se netto-bedryfskapitaal ta laag is weens 

h te hoe belegging in vasts bates . 

In Bylaag A.1 . 2 word die persentuele en neigings balansstaat gevind (kyk 

paragrawe 4 . 2.3 en 4.2.4) waaruit die volgende afgelei kan wor d: 
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a) Oat netto gekonsolideerde gewone aandeelhouersbelang propor sioneel 

h klein bietjie meer in 1972 (47,2%) as in 1970 (46,8%) van die 

totals finansiering vo6rsien ' bet . Hi erteenoor het die gr oep se 

aandeelhouers egter in 1972 (57,4%) proporsioneel minder as in 

1970 (60,9%) van die totals finansiering voorsien . Oit dui 

op h reds waarom die verhouding vasts bates tot groepaandeelhouers­

belang so verswak hat oor die tydperk o 

b) Die proporsionele bydrae tot finansiering deur langtermynlenings 

voorsien neem af van 14,6% in 1970 tot 9,1% in 1971, om dan skielik 

in 1972 weer na 14,2% toe ta neem, (kyk paragraaf 2. 3 . 1 vir die 

finansieringsbron). In die neigingsbalansstaat styg die persentasie 

van langtermynlenings van 161,4% in 1971 tot 316,2% in 1972. Uit 

voorgaande word gesien dat groot veranderings soms nie deur die 

persentuele balansstaat duidelik openbaar word nie, weens h veran­

dering in dieselfde mate van totals finansiering. Die per sentasie 

van 14,2% in 1972 vertoon egter steeds laag, soos hierbo aangedui is, 

beteken dit dat die onderneming nie van die sg . hefboomeffek gebruik 

maak nie. 

c) Die toename in die proporsionele bydrae van voorsienings ash 

finansieringsbron (kyk paragraaf 2.3.3), is veroorsaak deur h toename 

in die item uitgestelde belasting (kyk ook Bylaag A.1.3) . Die styging 

is veroorsaak deur die feit dat aanvanklike toelaes vir belasting op 

nuwe masjinerie in gebruik geneem, die waardevermindering daarop in 

die boeke oorskry hat. 

d) Bedryfslaste voorsien proporsioneel meer f inansiering in 1972 -

(25,7%) as in 1970 - (22,3%) (Kyk paragraaf 2. 4 vir die finansierings­

bron). Hierdie styging word deur die volgende verteenwoordig . 

Krediteure hat stark as proporsionele voorsieningsbr on van finan­

siering van 12,7% in 1970 tot 1B,B% in 1972 gestyg. Soos reeds 

vroeer in die paragraaf gesien, is die styging veroorsaak deur ab­

normals items en nie weens verhoogde krediet van leweransiers nie 

(kyk paragraaf 2.4.1 vir die finansieringsbron). Die samestelling 

van die abnormals items wys dan op die groot belegging in vasts bates. 

Voors iening vir dividend en belasting het as proporsionele finansierings-

bron vanaf 6,6% in 1970 tot 2,4% in 1972 afgeneem . Oit is veroorsaak 

deur die feit dat weens die laer wins in 1972 (Sylaag A.1 .3) die maat= 

skappy te veel voorlopige belasting betaal hat en die oorbetaling in 1972 

ash debiteur getoon word. By die hergroepering van h balansstaat word 
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daar moio gevoel dat die item, voorsiening vir normals belasting , liefs 

direk by krediteure geplaas most word, want saam met voorsiening vir 

dividend kan dit te maklik afwykings toon wat van geen belang is nie . 

0ortrokke Bank en ekwivalente het proporsioneel meer tot fondse in 1972 

- 4,5% as in 1970 -3, 0%, bygedra 9 (kyk paragraaf 2. 4 . 3 vir die finansierings­

bron) . 

Al die Voorgaande finansieringsbronne in totaal i s in die volgende bates 

bele . 

a) In Vasts Bates 69,0% (1972)wat ges tyg het vanaf 61 , 3% in 19700 

b) In handels- en ander beleggings 3,8% (1972) wat minder is as 

die 5% van 1970 . 

c) In bedryfsbates 27,2% (1972) wat minder is as die 33,7% in 1970 0 

Uit bostaande persentasies wil dit voork om of van die bedryfsbates aangewend 

is om in vasts bates ts bele . 

Uit die persentuele Fondsestaat ( Bylaag A.1 .4) word gesien dat die persen-

tasie waarin elks bran van fondse in die totaal voorsien, jaarliks 

aansienlik verskil. Sedert 1970 word die grootste gedeelte van fondse 

voorsien deur bedryfsaktiwiteite in skommelende hoeveelhe□e . 

Lang t ermynlenings het in 1972 :n aansienlike bydrae van 28,8% van die 

fondse gemaak . Hierdie wys weer die groat toename wat langtermynlenings 

in 1972 ge toon het, uit . 

Bsdryfskapitaal is aangewend om in 1971 rm 27% en in 1972, 3,7% van die 

totals fondse te voorsien . Kumulatief van 1968 tot 1972 is 4% van die 

totals fondse van Rl8,78 miljoen deur hierdie bran voorsien . Dit verskaf 

die reds waarom al die verhoudings waarin netto- bedryfskapitaal voorkom so 

h groat vsrswakking in die periods getoon het . Netto- bedryfskapitaal 

hst verminder teenoor h groat styging in bv. vasts bates o 
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Gewone aandeehouers dividend hat sowat ll%van totals fa dse absorbeero 

As in ag geneem word dat di e grootste gedeelte van die fondse van die 

onde rneming uit bedryfsaktiwiteite kom, kan die persentasie as laag beskou 

word. 

Bel egging in Vasta Bates en Handels- e ander beleggings gebruik jaarliks 

sedert 1970 steeds n grater gedeelte van die beskikbare fondse (73,9%, 

89 ,7% en 88 , 3% in 197 □, 1971 en 1972 respektiewelik). 

Hierdie is baie hoe persentasies en is dan die reds waarom d ' s verhouding 

vasts bate tot groepaandeelhouersbel ang so abnormaal hoog iso 

Die tekort in bedryfskapitaal word deur dieselfde reds veroorsaako 

SAMEVATTING 

Uit voorgaande word gesien dat die o derneming se bedryfskapitaalposisie 

swak vertoono 

In Bylaag Aol o3 word getoon dat die j aarlikse vloei van fondse meer as 

R3 miljoen is en dat die dividend maar RD,8 miljoen bedra o Dit is dan 

uit hierdie netto bran waaruit die onderneming van plan is om sy netto 

bedryfskapitaal op ta bou en die l angtermynlening af te betaal {volgens 

die onderneming se voorsitter)o Die tydperk tot wanneer die lening 

van R3,2 miljoen afbetaal moat word is nagenoeg 5 jaaro In die 

afgelope 5 jaar is daar volgens Bylaag A.lo5 ongeveer Rl3 miljoen se 

fondse vanaf normals bedrywighede ontvang waarvan slags R2,3 miljoen 

uitbetaal is as dividendo Dit wil dus voorkom asof di e onderneming wel 

in staat sal wees om die langtermynle ing af ta las en om bedryfskapitaal 

op te bou uit eie fondse, indien dividend= en kapitaalbesteding laag gehou 

word . 
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h Vraag wat egter gevra most word, is of voorgaande die mess voordeligste 

vorm van finansiering in die toekoms vir die onderneming is? 

Uit die wanverhouding wat tussen vasts bates en groepaandeelhouersbelang 

bestaan, word bevestig dat die onderneming addisionele aandeelhouersbelang 

benodig (die onderneming beoog om dit met die terughouding van wins te 

bewerkstellig). 

Uit die verhouding totals lasts tot grasp aandeelhouersbelang word egter 

gesien dat die ondernemings nie oormatig langtermynlenings het nie en dus 

nie die sg. hefboomeffek (kyk paragraaf 2.3.1) gebruik nie. Word die 

huidige langtermynlening dan nag in 1977 afgelos, sal die onderneming die 

hefboomeffek baie minder gebruik. 

Dit wil voorkom asof hierdie onderneming te veel van teruggehoue wins as 

finansieringsbron gebruik maak. Die afgeleide koste van teruggehoue 

wins (kyk paragraaf 2.2.1) most altyd in ag gehou word . h Alternatiewe 

metode van finansiering sou wees om addisionele langtermynlenings (sB 

vir twintig jaar) aan te gaan wat die tekort aan bedryfskapitaal sal oplos. 

Om die groepaandeelhouersbelang in lyn te bring met vasts bates most die 

onderneming sy kapitaaluitbreidingsprogram oar die volgende SB tien jaar 

projekteer, teenoor sy verwagte wins vir SB die volgende tien jaar. Sy 

dividendbeleid most dan sodanig aangepas word dat die verhouding vasts 

bates tot groepaandeelhouersbelang na tien jaar die verlangde vlak sal 

bereik (kyk paragraaf 4.2.2.) Die tydperk most lank wees anders sal die 

dividend jaarliks baie wissel of die onderneming gaan eendag te veel 

aandeelhouersfondse besit. 

In bostaande verband most daar onthou word dat hierdie maatskappy h filiaal 

is van h paar ander maatskappye wat op die Johannesburgse Effektebeurs ge-

noteer is. Hierdie beherende maatskappye kan moontlik doelbewus die 

dividend van Dunswart laag hou om sodoende hulls buite-aandeelhouersbelang 

op te bou (kyk paragraaf 2.3.2.),(of moontlik wil die buite-aandeelhouers 
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nie dividend he nie, want dit is in hulls hands belasbaar )o 

Ten slotte kan dit slags weer beklemtoon word dat dit voorkom asof die 

onderneming ts veel van teruggehoue wins as finansieringsbron gebruik 

maak, asook dat die onderneming nie vooruit doodseker maak vanwaar 

finans i ering vir uitbreiding verkry gaan word nieo 

5.4 HIGHVELD STEEL AND VANADIUM CORPORATION LIMITED 

Hierdie maatskappy word ontleed aan die hand van die besonderhede i n 

Sylas A.2 . 1 tot A.2 . 6 weergegee. 

Alvorens na die bylaes verwys word, word ears die volgende addisionele 

informasie wat weens praktiese redes nie in die bylaes vervat kan word 

nie, gages . 

5.4.l Addisionele informasie 

Addisionele informasie is beskikbaar uit die voorsittersverslag van 

Mnr . H. F. Oppenheimer asook uit n redelik volledige direkteursvers lag o 

Mnr . Oppenheimer kla gereeld oor die arbeidst ekor t in Suid- Afrika o Die 

direkteursverslag gee jaarliks o.a. n volledige weergawe vanr die lenings 

van die maatskappy uitstaande. 

volgende : 

Die langtermynlenings bestaan uit die 

i) 100 ODD, 6½% Toonderobligasies van OM 1000 elk, elkeen met 

n opsie om op 60 aandele van die maatskappy in ta skryf 

teen 105 sent tot 31 Desember 1974, 117,5 sent in 1975 of 

130 sent in 1976, aflosbaar op l April 1978 teen pario 

Rand waarde = Rl8 825 ODD. 

ii) 20 DO~ 6½% Toonderobligasies van VSA t 1000 elk, elkeen met 

n opsi e om op 240 aandele in ts skryf teen die pryse hierbo 

genoem, aflosbaar op 1 Mei 1979 teen pario 

Rl4 3~3 ODD. Totaal R33 168 ODO. 
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Die styging in 1971 van RD,9 miljoen in langtermynlenings is te wyte 

aan h meer gunstige valutakoers in 1969 as in 1970. Seide die lenings 

is gesamentlik en afsonderlik gewaarborg deur Anglo American Corporation 

of S.A. Ltd. en De Beers Consolidated Mines Ltd. (wat kan goeie kontakte 

darem nie vermag nie?) 

Die korttermynlenings van die 

65 miljoen Switserse Frank -
jaarliks geleen 

Rentekoers per jaar 

Rand waarde 

Anglo American Corporation of 
S.A . Ltd. 

(wat oak die Switserse Frank 
lening waarborg) 

Ander 

onderneming is as volg (R 1 000) 

1969 1970 1971 1972 

8,-% 6¾% 4% 

10 760 10 859 10 859 

41 198 26 905 26 687 29 659 

17 099 

1973 

4¾% 

14 937 

6 475 

4 930 

R58 277 R43 168 R43 779 R47 086 R26 342 

Vir alls buitelandse lenings tref die maatskappy termynvalutareelings. 

Die voordeel kan gesien word in die sowat R4 miljoen wat die jaarlikse 

Swi tserse Frank lening meer in 1973 opgelewer het. Was die maatskappy 

nie gedek nie sou hy sodanige verlies moss dra op die aflossing van die 1972 

lening o 

Verpligting t oOoVo kapitaaluitbreidings op 30 Junie 1973 was Rl5 200 ODO. 

5. 4 o2 Dntleding 

In Bylaag A. 2 . 1 word di e balansstaat van die onderneming hergroepeer vir 

verdere ontleding. Daar word dadelik opgemerk dat die onderneming se 

bedryfslaste sy bedryfsbates oorskry . 

Verder word in Bylaag A.2 ol sekere interns balansstaat verhoudings 

uitgewerk (kyk paragraaf 4 . 2.2) . Die verhoudings word nou kortliks 

bespreek . 
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a) Die bedryfskapitaal verhoudi ngs ver t oon h uiter s swak 

posisie as met die grondreel (kyk paragraaf 4 o2o2) vergelyk 

word. Vanaf h laagtepunt in 1970 verbeter die verhoudings 

jaarliks (van 1970 tot 1972 hat dit met sowat 50% verbeter) . 

b) Die verhouding bedryfslaste tot grasp aandeelhouersbelang 

voldoen nie aan die vereistes van di e grondreel nie (kyk 

paragraaf 4 . 2.2), Die verhouding toon h verbetering vanaf 

1969 tot 1971, om weer in 1972 ts styg en dan in 1973 stark 

ts daal o Die verduideliking hiervoor kan in die Fondse~ 

staat (Bylaag Ao2 o3) gesien word o Die ondernemi ng hath 

verlies in 1972 gely,maar weens waardevermindering was 

daar darem h vloei van fondse uit ak t iwiteite o Die vloei 

van fondse was nie voldoende om die toename i n vasts bat es, 

voorraad en debiteure ts dek nieo Korttermynlenings hat 

al hierdie fondse voorsien . In 1973 hat die posisie var-

bater weens h baie goeie vloei van fo ndse uit aktiwiteite 

teenoor slags h relatiewe klein beleggi ng in vasts bates . 

c) Die verhouding totals lasts tot grasp aandeelhouersbelang 

vertoon swakker as die grondreel (kyk par agraaf 4 . 2. 2) . 

Dit dui daarop dat die krediteur e (lang- en korttermyn) meer 

in die onder neming bale hat as die aandee l houer s . Dit is 

nie volkome waar nie, want Anglo American Cor por ati on van 

S. A. Bpk . en/of De Beers Consolidated Mi nes Bpk . (di e 

belangrikste aandeelhouer) voorsien of waarborg omt rent 

al die lang- en korttermynlenings van die onderneming (kyk 

addisionele informasie in paragraaf 5 . 4 . 1) . Hi erdi e lenings 

is dus niks anders as aandeelhouersfondse op h minder per­

manents wyse voorsien nieo Hi erdie verhoudi ng vert oon 

dieselfde neiging as die vorige verhouding (om di esel fde reds). 

d) Die verhouding van vasts bates tot grasp aandeelhouer sbelang 

vertoon heelwat swakker as die grondreel (kyk par agr aaf 4 o2o2). 

Dit dui op h baie swaar belegging in vasts bates o 

e)Dit is opvallend dat die jar s waar i n daar wins gemaak is , nl. 

1971 en 1973 (kyk Bylaag Ao2 . 3) di e ve rhoudings van Debiteure­

invorderingstermyn en Verkope tot Groep aandee l ho uersbelang 

aansienlik bater was as in die ander jars . 
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In Bylaag A.2.2 word die persentuele e neig i ngs balansstaat gevind 

(kyk paragrawe 4.2.3 en 4.2 . 4), waaruit die volgende gesien kan word ~ 

a) Oat aandelekapitaal (kyk paragraaf 2. 2 vir die finansieringsbron) 

sowat 50% van die totals fondse voorsien, hierdie i s presies 

die verlangde persentasie volgens die grondree l vir die verhou­

ding totals lasts tot nett □ eienaarsbelang (kyk paragraaf 4 . 2. 2). 

Dit is egter nett□ eienaarsbelang wat in ag geneem most word en 

alvorens dit verkry word most eers opgehoopte verlies en ontas­

bare bates afgetrek word . Die gevolg i s dat nett□ Gekonsoli­

deerde aandeelhouersbelang proporsioneel nie die verlangde 

persentasie van fondse opgelewer het nie. Proporsioneel het 

die bydrae van hierdie finansier ingsbron egter oor die tydperk 

verhoog . 

b) Langtermynlenings (kyk paragraaf 2.3 . 1 vir die finansieringsbron ) 

voorsien so 29 - 30% van die totals fon dse . Dit dui daarop 

dat die onderneming beslis van di e sg . hefboomeffek gebruik maak 

(kyk paragraaf 2. 3 . 1). Indien na die voor waardes van die 

lenings gekyk word, word h opvallende vorm van finansiering gesien, 

nl . h skul dbrief wat nie omskepbaar is nie , maar h skuldbrief 

waaraan daar h opsie is om h sekere hoev eelheid aandele op te 

neem in die maatskappy . So h jaar of wat nadat die opsie verval 

het, is die skuldbewys dan aflosbaar ( yk addisionele informasie 

in paragraaf 5 . 4.1). Deur die opsie kon die onderneming seker 

h laer rentekoers afgedwing het. Die skuldbriewe is in 1978/79 

aflosbaar en die volgende ruwe berekening kan gemaak word. Vir 

1973 was die totals fondse va aktiwiteite sowat Rl4 miljoen en die 

dividend sowat R2,8 miljoen. (Kyk Bylaag A.2.3). As dear aan­

geneem word dat die dividend h bietjie styg, dan is dear sowat 

RlO miljoen fondse jaarliks beskikbaar . Vir di e volgende 6 jaar 

(tot 1979) bedra dit R60 mil j oen . Hierby most getel word sowat 

RlO miljoen ontvangbaar by die uitoefening van bg . ops i es . 

Hiervan most afgetrek word eerstens die kapitaalverpligting op 

30 Junie 1973 van Rl5,2 miljoen plus ten minste nog Rl miljoen, 

ender items vir elks jaar, wat h totaal van R21 miljoen gee . Die 

onderneming het op 30 Junie 1973 korttermynlenings van R26 miljoen 

gehad wat eers betaal most word . Uit voorgaande bai e ruwe bere­

kening volg dit dat die ondernsming moontlik nie uit eie fondse 

in staat sal wees om die langtermynlenings af te los nis. 
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Dit most nie beskou word ash nadeel nie, las die ondernerning wel die 

lenings af uit sis fondse dan verrninder dit die gebruik van die hef­

boorneffek . Soos later gesien sal word is hierdie ondernerning se finan­

siering deeglik beplan en kan daar aangeneern word dat die langterrnyn­

lenings deur ander langterrnynlenings vervang sal word op hulls vervaldag. 

c) Bedryfslaste (kyk paragraaf 2.4 vir die finansieringsbron) het propor­

sioneel minder finansiering voorsien in 1973 as 1970. Hierdie daling 

is hoofsaaklik ts wyte aan kortterrnynlenings. Kortterrnynlenings het 

h aansienlike gedeelte van die finansiering gebruik uitgernaak, r 

rnaar het gedaal. In die neigings balansstaat daal hierdie item 

vanaf h basiese 100% in 1969 tot 50,7% in 1973. Indien daar na die 

sarnestelling van kortterrnynlenings gekyk word (kyk paragraaf 5.4 . 1) 

kan afgelei word dat so ts seal die kortterrnynlenings van Anglo 

American Corporation of S.A . Lt d . (die belangrikste aandeelhouer) korn 

of deur horn gewaarborg is ( □ or di e gevaar van sulks lenings ky k paragraaf 

2.3.1). Die lenings is seker wetlik wel binne sen jaar betaalbaar, 

die ondernerning self kan hull s egter nie binne een jaar betaal nie. In 

wese is die kortterrnynlenings rnaar slegs langterrnynlenings van wisselende 

ornvang en, in die geval van Highveld, deur h aandeelhouer voorsien. 

Al die voorgaande finansieringsbronneisin totaalindie volgende bates bele. 

a) In vasts bates 81 9 3% (1973) wat daal van 84,3% in 1970 . 

b) In handels- en ander beleggings 4,5% (1973) wat daal van 4,8% in 1970 . 

c) In bedryfsbates 14,2% (1973)wat styg van 10,9% in 1970 . 

Uit bostaande persentasies ko rn dit voor dat die ondernerning baie swaar in 

Vasts bates bele het, rnaar dat dit in verhouding stadig besig is om ts daal. 

Uit die persentuele Fondsestaat ( Bylaag A.1. 4)word gesien dat bedryfs­

aktiwiteite by verre die belangrikste bran van fondse is . (kyk paragraaf 

2. 2 .1 vir die finansieringsbron) Kurnulatief van 1969 tot 1973 dra dit 96% 

(kyk Bylaag A. 2 . 6) van die totals fondse by. 
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Hierdie fondse word tot 1972 inn groat mate in Vasts bates bele. 

In 1973 word egter slegs 11,1% van die fondse in Vasts bates bele. 

Kumulatief vanaf 1969 tot 1973 is 59 , 7% van totals fondse in vasts 

bates bele (kyk Bylaag A.2.6). 

Die enigste ander noemenswaardige bran of aanwending van fondse was 

netto-bedryfskapitaal. 

Dit het jaarliks aansienlik gewissel maar kumulatief is 29,2% van die 

beskikbare fondse vanaf 1969 tot 1973 gebruik om die bedryfskapitaal 

posisie te verbeter (kyk Bylaag A.1.6). 

In 1973 is 19,5% van die fondse gebruik om dividend aan gewone aandeel-

houars te betaal. Die vraag kan gevra word waarom dividend betaal word 

alvorens die opgehoopte verlies goedgemaak is? Die antwoord is seker 

tweeledig - die bestaande aandeelhouers het vir h lang periods geen 

verdienste op hulls aansienlike belegging ontvang nie, en andersyds deur 

h dividend te verklaar, moedig die maatskappy die houers van die skuld­

briewe aan om die opsies wat hulls besit in aandele om te sit. 

SAMEVATTING 

Uit voorgaande wil dit voorkom asof die finansieringsstruktuur van die 

onderneming nie op h gesonde basis is nie. Daar is werklik so te se 

geen sen van die interns balansstaat verhoudings wat aan die grondresls 

(kyk paragraaf 4.2.2) vir die verhoudings voldoen nie. Die afleiding 

word versterk as na die persentuele balansstaat gekyk word - die lang­

en korttermynkrediteure het meer finansiering as die aandeelhouers 

voorsien - die onderneming het netto bedryfslaste - h ontsaglike persen-

tasie van die totals fondse is in vasts bates bele. Word daar na die 
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neiging van verhoudings, die neigings balansstaat en die fondsestaat 

gekyk, word daar egter opgemerk dat daar h besliste verbetering ts 

bespeur i s o 

Die feit dat dis onde r neming eers in 1968 met produksie begin het en 

die neiging waarin die verhoudings en balansstaat van die onderneming 

beweeg het die gedagte laat posvat dat die wanverhoudings doel bewus so 

beplan is. Die volgende versterk hier die gedagtegang s 

a) Di e onderneming het 10 mil j oen ops ies gegee waarvolgens aandele 

in die maatskappy teen tussen 105 sent en 130 sent opgeneem kan 

word . Deur die opsie aan die skuldbswyse vasts heg kon die 

onderneming h laer r entekoers afgedwing het en staan hy h kans 

om tussen R500 000 en R3 000 000 meer vir sy aandele te kry as 

wat die geval sou gewees het i ndi en hy dit onmi ddellik sou 

uitreik . 

b) Die onderneming is nuut en sal met die jars, soos dit wins maak, 

sy opgehoopte verlies uitwis en h onverdeelde wins opbou wat dan 

di e netto gekonsol ideerde aandeelhouersbelang sal verhoog . 

Indian die onderneming nou begin met voldoende aandeelhouers­

belang sal dit in later j ar s ts veel he en nie kan gebruik 

maak van die sg. hefboomeffek (kyk paragraaf 2.3 .1 ) verkry deur 

die gebruik van langtermy lenings nie. 

c) Die item wat die bedryfslas t e so baie hoog maak is lenings van 

Anglo American Corporat i on of S.A . Ltd. en/of lenings deur horn 

gewaar bor g. Anglo American Corporation of S.A . Ltd . i s di e 

effektiewe beherende maatskappy van di e onderneming en di e 

voorsien slags op h minder per manents manier eienaars~ 

finansiering . 

d) Met die waarborg van Anglo American Cor poration of S. A. Ltd. en 

De Beers Consolidated Mi ne s Ltd . kan die onderneming te enige tyd 

nuwe fi nansiering bekom. 

koers ges els moat word . 

Met die uitlener sal slags oor rents-

Daar is egter h beperking. Hierdie rnaatskappy (socs vale ander ) i s 

vierkantig in die hands van di e Anglo American Groep van maatskappye . 
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□it word beheer (alhoewel nie eff ektief) deur die groep en n ware prentjie 

van die maatskappy sal dikwels nie uit sy balansstaat nie , maar slegs uit 

die gedagtes van die beplanners van die groep verkry word, Die Anglo 

American Groep staan egter nie bekend . as n grasp wat sen van sy groepsgenote 

sommer in die steek laat nie, (veral nie een waar in hy so baie in bel ~ het nie). 

□it gee wel ~ mate van gerusstelling. 

Uit voorgaande sien ans dus dat n finansier ingsstruktuur en verhoudings 

van n onderneming wat op die eerste oogopslag swak vertoon, mi skien juis 

die sterk punt van h onderneming in die toekoms i s o 

5 . 5 DIE UNIE STAA LKDRPDRASIE (VA NS . A.) BEPERK 

Hierdie maatskappy word ontleed aan die hand van besonderhede in By ass A.3 . 1 

tot A. 3 . 6 weergegee . 

Alvorens na di e bylaes verwys wor d, word ears die volgende addis ionels 

informasie, wat weens praktiese redes nie in di e bylass vervat ko word ie, 

weergegee . 

5 . 5 . l Addis i onele informasie 

Addisionele info masie i s slegs beskikbaar uit di e voors ittersverslag va 

Dr . M . □ • Marais aangesien die di rekteursvers ag iters bo dig i s . Dr . Ma ais 

maak h punt daarvan om jaarliks ts kla oor die vasgestelde prys van s teal, 

ongeag hisrvan washy baie opt imisties oor die onder eming se vooruitsigte 

vanaf 1967 tot 1970 . In dieselfde jars word uitbreidingsprogramme van tussen 

Rl2 miljoen en Rl5 miljoen genoem . 

In 1971 is die voorsitter nie meer optimisties ie 9 maar se dat dear met die 

ontwikkeling voortgegaan sal word en dat h wente l kredietlening van Rll 273 ODO 

in die buiteland vir 6 jaar gekry is. 
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In 1972 dui hy aan dat hoer rente en waardever indering die onderneming 

R2 miljoen h jaar kos en kondig hy h rasio alisaringsprogr am met YS KOR 

aan . 

In die 1969 - verslag verduidelik die voor s itter waar om h bedrag van 

Rl 521 ODD as Kontant in die Bank ge t oon word en h be dr ag va R2 864 DOD 

as oortrokke bank getoon word . (kyk Bxlaag A. 3 .1.) 

Volgens di e voorsitter toon die syfer di e fe it dat benutti g van beskik= 

bare kontant behoorlik beplan word . Dis oortrokke bankrskening word 

verteenwoordig de ur groot bedrae uits t aande tjeks wa nog nie vir betaling 

aangebied i s nie . Tot tyd en wyl dit geskied 9 word die beskikbare kontant 

bele teen die hoogste rentekoers en sodoende di e rentelas van di e maat= 

skappy verlig. 

Verpligting t.o.v. kapitaalui tgawes op 31 Desember 1972 was R5 702 DOD . 

Besonderhede van langtermynlenings i s di i volgends ; 

Wentelkredietlenings lfil 

Nr . l Terugbetaalbaar in vier- jaarlikse 
paaiemente vanaf 6 Februari e 1975 . 
Huidige effektiewe rentekoers 5 1 2 □8% per 
jaar, hersienbaar sesmaandeliks 

Nr . 2 Terugbetaalbaar in ses-half j aar l i kse 
paaiemente vanaf 25 Februarie 1976 . 
Huidige effektiewe rentekoers 4,351% per 
jaar, hersienbaar drie- , ses- of t waal f ~ 
maandeliks 

Grensgebi edleni ngs 

Nr . 1 Terugbetaal baar i n vee r t i g ge lyke 
kwartaallikse paaiemente - Rentevry t ot 
28 Oktober 1976 dan 6% p.j. 

Nr . 2 Terugbetaalbaar in twee- en=dertig 
gelyke paaiemente - Rents 4% p . j . tot 
28 Oktober 1976 daarna 6% p . j . 

Bedrae oorgedra 
BL 

1 456 DOD 

863 ODO 

2 319 000 

1972 

11 273 DOD 

6 425 ODO 

2 630 DOD 

1 67 0 ODO 

21 998 ODO 



1971 

Bedras oorgsbring 2 319 ODO 

Bshuisingslening - Tsrugbstaalbaar 
oor 20 Jaar 536 ODO 

7/'8% Obligasiss 2 ODO ODO 

Dnvsrseksrds lsning 2 500 ODO 

7 355 ODO 

Min : Gstoon as Korttermynlsnings 

R7 355 DOD 

Bssondsrhsds van Uitgestslds Uitgawss is as volg vir 1972; 

Inbsdryfstsllingskoste van nuws staalsmsltaanlsg 
afskryfbaar oor 5 jaar 

Opriemingskoste van langtermy.nlsnings afskryfbaar 
oor termyn van lsnings 

Ander 

5.5 . 2 Dntlsding 

1972 

21 998 ODO 

615 ODO 

22 613 ODO 

472 000 

R22 141 ODO 

929 000 

209 000 

233 ODO 

Rl 434 ODO 

In Bylaag A. 3 . 1 word dis Balansstaat van dis ondsrnsming hsrgrospser vir 

vsrdsrs ontleding . In dissslfds bylaag word ssksrs interns balansstaat 

vsrhoudings uitgewsrk (kyk paragraaf 4.2.2). 

word kortliks bsspresk. 

Ssksrs van dis vsrhoudings 

a) Di s bsdryfskapitaalvsrhoudings voldosn aan dis vsrsistes 

van dis grondrsels vir dis vsrhoudings (kyk paragraaf 4.2 . 2) . 

Dadslik kan dis vraag ~gter gsvra word, of dis bsdryfskapitaal 

ni s oormatig is nis? Soos later uitgswys sal word, het hisrdis 

vsrvaardigingsondsrnsming mesr van sy finansisring h bsdryfs­

kapitaal as in vasts bates bsle. 

b) Dis vsrhouding totals lasts tot grosp aandsslhousrsbslang asook 

dis vsrhouding langtsrmynlaste tot netto bsdryfskapitaal toon h 

groot vsrhoging vanaf 1971 tot 1972 . In 1972 voldosn dis 

vsrhoudings dan ook nis mssr aan dis grondrsels nis (kyk paragraaf 

4 . 2 . 2) . Dit wil dus voorkom asof dis ondsrnsming in 1972 bais 
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meer van die hefboomeffek (kyk paragraaf 2.3.1) gebruik gemaak 

hat . In die geval van hierdie maatskappy met sy lae wins in 

1972 (kyk Bylaag A.3.3) werk die hefboomeffek egter in die 

teenoorgestelde rigting. Die lae opbrengskoers op die bates 

van die onderneming in 1972 veroorsaak dat die rentekoers op die 

langtermynlenings die opbrengskoers oorskry. Die addisionele 

langtermynlenings hat dus nie die wins vergroot nie, maar juis 

meegehelp in die daling van die wins . 

c) Di e verhouding vasts bates tot groep aandeelhouersbelang vertoon 

in 1972 h baie groat styging om ta veroorsaak dat die verhouding 

in 1972 nie meer aan die grondreel voldoen nie (kyk paragraaf 

4 . 2.2). 

In Bylaag A. 2.2 word die persentuele en neigings balansstaat gevind 

(kyk paragrawe 4.2.3 en 4.2 . 4) waaruit die volgende gesien kan word . 

a) Aandelekapitaal (kyk paragraaf 2.2 vir die finansieringsbron) hat 

as proporsionele finansieringsbron vanaf 43% in 1967 tot 25% in 

1972 gedaal . Hierteenoor hat reserwes h redelike konstante 

gedeelte van die finansiering bygedra. Dntasbare bates verg 

dan skielik in 1972 2,5% van die totals finansiering. Dit hat 

ontstaan deurdat daar in die 1972-balansstaat ewe skielik die 

item uitgestelde uitgawes (met h vergelykende syfer) verskyn hat. 

In dieselfde jaar is daar verder die gebruik gestaak om h bedrag 

oar ts dra na h Kapitaalreserwe vir verhoogde vervanging van 

Vasts bates . Waar daar rekeningkundig niks met hierdie stappe 

verkeerd is nie, word gevoel dat die onderneming minder konserwatief 

(as hulls ooit was) geword hat in 1972. Tesame met h relatief 

klein verandering in die proporsionele bydrae van Buite=aandeelhouers 

en Voorkeur aandeelhouers tot die totals finansiering hat bostaande 

veroorsaak dat die totals proporsionele bydrae van groep aandeelhouers 

tot totals finansiering vanaf h hoogtepunt van 69% in 1970 tot 43% 

in 1972 gedaal hat. Hierdie is sen van die redes waarom die verhou­

ding Vasta bates tot groep aandeelhouersbelang sodanig verswak hat 

in die periods . 

83. 



b) Langtermynlenings het in 1972 persentasiegewys aansienlik 

meer bygedra tot totals finansiering. Die feit word be= 

vestig deur n styging van die item vanaf 7 □ ,B% in 1970 tot 

461,3% in 1973 in die neigings balansstaat . Dit dui dat die 

onderneming aansienlik meer van die hefboomeffek gebruik 

gemaak het . Soos reeds gesien, het hierdie langtermynlenings 

net die teenoorgestelde effek gehad - dit het die wins laat 

daal . Word na die samestelling van langtermynlenings gekyk 

(kyk paragraaf 5.3.1) word gesien dat die grootste lenings in 

1975/76 afgelos most word. Die onderneming het dus langtermyn-

lenings vir 5 jaar. Die tydperk van die lenings is baie kart 

en die onderneming sal heelwaarskynlik weer sens na langtermyn­

lenings op hierdie datum most soek. n Voordeel van so h 

middeltermynlening kan in die laer rentekoers van 31 Desember 1972 

gesien word . Die rentekoerse is egter hers ienbaar en rente-

koerse het baie gestyg in die buiteland sodat dit interessant 

sou wees om te west wat die huidige rentekoers is . Daar is 

oak verder geen aanduiding of die valuta-risiko op die lenings 

gedek is nie . 

Word die langtermynlenings (soos weergegee in paragraaf 5 . 6 . 1) 

nag verder ontleed, blyk dit dat goed h R22 miljoen binne tien 

jaar betaalbaar is . Uit Bylaag A.4.5 blyk dit dat in ses jaar 

die onderneming nagenoeg Rl6 miljoen uit aktiwiteite ontvang hat 

waaruit R4,2 miljoen as dividend betaal is (die onderneming betaal 

klaarblyklik sowat 5 □% van sy nett□ wins na belasting ash dividend 

uit). Hiervan most dan oak nag die absolute minimum van R5,2 

miljoen vir aankoop van vasts bates afgetrek word . Indien die 

voorgaande gebruik word (erken ash ruwe maats taf) most daar tot 

die gevolgtrekking geraak word dat die onderneming nie in staat sal 

wees om die langtermynverpligtinge uit eie fondse (nadat vir nuwe 

vasts bates voorsien is) af ta las nie. Dit most egter nie ash 

nadeel beskou word nie. Die onderneming kan weer nuwe langtermyn­

lenings aangaan en so die hefboomeffek bly gebruik . Dit dui egter 

daarop dat die onderneming middeltermynfinansiering gebruik om 

langtermyn vasts bates te finansier. In die leeftyd van h bate 

moat daar dus meer as sen maal finansiering vir dieselfde bate 

verkry word . 

Die groat styging in langtermynlenings was dan die oorsaak dat die 

verhoudingslangtermynlenings tot groep aandee l houersbelang en tot 

nett□ bedryfskapitaal soveel in 1972 verswak hat . 
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c) Bedryfslaste hat in 1971 proporsioneel meer as normaalweg 

van die totals finansiering voorsien. Dit nsem in 1972 

weer tot die normal s propors i onel e gedeelte af, weens die 

addisionele langtermynlenings aangegaan o 

Al die bostaande f i nansier i ngsbronne is in tot aal hoo saaklik in die 

volgende bates bale : 

a) In vasts bates 41,6% (1972) wat gestyg hat vanaf h laagte-

punt van 30,6% in 1970 . Hier kry ans weer die geval waar 

die persentuele balansstaat nie h baie groa t verandering 

duidel i k uitwys nie o Word daar na die nei gi ngs balansstaat 

gekyk, sien ans dat hi erdie i tem meer as verdubbel hat van 

1970 (93,6%) tot 1972 (188,3%) . Hi er die baie groat toename 

in vasts bates hat veroorsaak dat di e verhouding van vasts 

bates tot grasp aandeelhouer sbelang vanaf 44,4% in 1970 tot 

96,8% in 1972 gestyg hat . Dit lyk asof hi erdie addisionsle 

bates nie so winsgewend in die onderneming gebruik kon wor d, 

om die addisionele koste van waardevermindering en rents op 

geleende geld te dek nie . Die gevolg was dan h heelwat 

laer wins soos aangetoon in Bylaag A.3o 3 o 

Die las persentasie wat vasts bates van die t otals finan siering 

in 1970 ui tmaak, hat die gedagte laat ont s t aan dat daar ie t s 

met die item vasts bates foutief is = die mas jiene kon 

verouderd wees of di e vasts bates kon onderwaar dee r wees . 

Hierdie terrain val egter bui te die ondersoekterrein van die 

skripsie . 

b) Meer as di e helfte van die tot als fi nans iering i s i n bedryfsbat es 

bele o Die gr ootste gedeelte hiervan i s bal e in voorraad o Tot 

1971 hat die ondernemi ng meer in voorraad bale as in Vasts bates o 

Volgens sy balansstaat is die onderneming dus meer h voorraad­

pakhuis ash vervaardigings ondernemi ng . Di e verhouding voor raad 

tot bedryfskapitaal vertoon nor maal (ky k Byl aag A.3 . 1) en in di e 

nei gings bal ansstaat styg voorraad min (indien inflasie in ag 

geneem wor d, hat di e voorraadvolume heelwaarskynlik van 1967 t ot 

1972 gedaal ) . □it wi l dus voor kom of die pr obleem nie voorraad 

is ni e (al hoewel dit betwyf el word of dit geen probleem is nie ) 

maar wel vasts bates. Weer sens kan die f out gevind word by 

vasts bates . Dit wil dus voor kom asof di e onderneming se vas t s 

bates verouderd was tot 1970 en daar h wins gemaak is weens h l as 
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waardevermindering afskrywing op die lae boekwaarde van die 

bates. Vanaf 1970 was die bestuur genoodsaak om finansiering 

in nuwe moderner bates te bale. Die addisionele koste van 

waardevermindering en rents is nie vergoed met hoer produksie 

en/of laer produksiekoste nie. Dit hat tot gevolg gehad dat die 

onderneming se wins gedaal hat. 

Uit voorgaande kan afgelei word dat die mate waarin die 

finansiering van h onderneming vir spesifieke doeleindes aange­

wend word, abnormaliteite kan uitwys in die bates van die 

onderneming. 

Uit die persentuele fondsestaat blyk dit dat (Bylaag A.3.4)fondse oor die 

tydperk 1968 tot 1972 hoofsaaklik vanuit die volgende bronne verkry en 

aangewend is: 

a) Fondse uit bedryfsaktiwiteite hat jaarliks proporsioneel 

minder fondse voorsien om in 1972 slags 15,2% van die 

totals fondse te voorsien. 

b) Soos fondse van bedryfsaktiwiteite gedaal hat, hat langter­

mynlenings oorgeneem as vernaamste verskaffer van fondse. 

Hierdie bron hat in 1972 83,7% van die totals fondse voorsien. 

Vir die tydperk 1967 tot 1972 hat die bron 50,6% van die totals 

fondse voorsien (kyk Bylaag A.3.6). Hierdie is weer h beves­

tiging van die mate waarin langtermynlenings in 1971 en 1972 

toegeneem hat. 

c) Netto-Bedryfskapitaal was in skommelende hoeveelhede of h bron 

of h aanwending van fondse. Vir die tydperk 1967 tot 1972 

is 19,9% van die beskikbare fondse in bedryfskapitaal bale 

(kyk Bylaag A.3.6)~ 

d) Dividend hat in die tydperk vanaf 1968 tot 1970 h aansienlike 

gedeelte van die beskikbare fondse in beslag geneem. Weens 

die groat daling in wins in 1971 en 1972 is daar geen dividend 

uitbetaal in 1972 nie. 
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e) Vasts bates neem in 1971 en 1972 h aansienlike gedeelte van 

die beskikbare fondse op en bevestig dus wee r sens waarom 

die verhouding vasts bates tot groep aandeelhouersbelang 

sodanig gestyg het o Verder verskaf dit ook die reds 

waarom die onderneming so baie langtermynfinansiering moss 

verkry het (om die aankoop van die vasts bates te finansier) 

(kyk Bylaag A.3 . 5) . 

5 . 5.3 Samevatting 

Uit voorgaande word gesien dat die interns balansstaat verhoudings tot 

1971 aan al die neergelegde grondreels (kyk paragraaf 4 . 2.2 .) voldoen 

het. In 1972 het die verhoudings van totals lasts, langtermynlaste 

en vasts bates, weens h baie groat styging in al hierdie items, nie meer 

aan die vereistes van die grondreels voldoen nie. Voorgaande hat die 

gedagte laat ontstaan dat die swakheid van die onderneming juis gales 

is,en openbaar word, deur te goeie interns balansstaatverhoudings tot 

1970. Soos reeds aangetoon, hat die onderneming tot 1970 min van die sg. 

hefboomeffek gebruik gemaak. Daar is reeds aangetoon dat die persentasie 

van finansiering in vasts bates bale, baie laag vertoon hat, vir h ver­

vaardigingsonderneming, wat weer die gedagte van verouderde masjinerie 

laat ontstaan heto 

Soos aangetoon, vertoon die bedryfskapitaalverhoudings goed. □it kan 

egter ook betaken dat daar te veal bedryfskapitaal is en veral die item 

voorraad vertoon met die beskikbare informasie baie hoog. 

Daar is aangetoon dat die onderneming slags op h tydelike basis 

finansiering gekry het met sy langtermynlenings en dat dit voor 1975/76 

weer sens langtermynlenings sal most aangaan om dieselfde vasts bate~ wat 

met die vorige lening finansier is, steeds te finansier. In die verband 
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lyk dit meer logies om indien h vasts bate aangekoop word, dit te 

finansier met h soort finansiering wat dieselfde leeftyd het as die 

vasts bate. 

□it wil verder voorkom of die onderneming vasts bates in sekere gevalle 

eers aangekoop het en toe fondse in die algemeen kart raak, is langtermyn-

lenings aangegaan. (So praat die voorsitter in sy 1971 - voorsitters-

verslag van h Rll miljoen wentelkredietlening . In die 1972 balansstaat 

is die tips lenings reeds Rl7 miljoen). 

Dit wil ook voorkom asof die onderneming nie uitermate konserwatief is 

in sy beleid van winsneming nie. 

Hierdie onderneming het beslis problems en nie net problems wat met h 

hoer staalprys verberg kan word nie . 

Waar daar h rationalisasie program met YSKOR aan die gang is, word dit 

gehoop dat daar ook na die finansieringsstruktuur van Unie Staal baie 

deeglik gekyk sal word. 

5.6 SAMEVATTING 

Uit voorgaande is, vir die gekose ondernemings, gesien hoe die ondernemings 

se finansieringsstruktuur daar uitsien, watter veranderings plaasgevind het 

en watter afleidings gemaak kan word. 

Alhoewel die voorgaande ondernemings nie gekies is om h soort of grasp ts 

verteenwoordig nie, kan daar tog, om die ontledings af te rand, h baie kart 

vergelyking tussen die ondernemings gemaak word. 

Uit die vergelyking van die interns balansstaat verhoudings (kyk Bylaag A.4.1) 

kan die volgende opgemerk word. 
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a) Slags Unie Staal aan die vereistes van die grondreels 

(kyk paragraaf 4 o2.2) van die bedryfskapitaal verhoudings 

voldoen heto 

b) Slags Dunswart hat aan die anderkant aan die grondreel 

(kyk paragraaf 4.2o2) van di e verhoudi ng totals lasts tot 

grasp aandeelhouersbelang voldoen, wat aantoon dat hierdie 

onderneming nie voldoende van die hefboomeffek gebruik 

maak nie (socs voorheen oak reeds opgemerk is) o 

c) Geen sen van die ondernemings voldoen aan di e grondreel 

van 1□□% (kyk paragraaf 4o2o2) vir die verhouding; Lang-

termynlaste tot netto bedryfskapitaal nie. Al die ender-

nemings hat groat kapitaalverpligtinge vir uitbreidings op 

hulls laaste balansstaatdatum getoon wat moontlik hierdie 

verhouding verder sal verswak. Dit dui dat die onder nemings 

moontlik nie in staat sal wees om langtermynlenings uit eie 

fondse terug ta betaal nie. Of dit wys sal wees om die 

lenings wel af ta betaal uit eie fondse, is ta betwyfel, 

want word dit gedoen sal di e ondernemings minder van die 

hef boomeffek gebruik maak. 

d) Nie sen van die ondernemings voldoen aan di e grondreel van 

75% (kyk paragraaf 4.2o2) vir die verhouding van vasts bates 

tot grasp aandeelhouersbel ang nie. In die verband moat in 

gedagte gehou word dat al die ondernemings gekies, groat kapi­

taaluitbreidingsprogramme aangepak hat in die afgelope aantal 

jars en saker in die volgende aantal jars van plan is om hulls 

eienaarsfondse met teruggehoue wins op ta bouo Die vraag is 

of 75% dan wel h goeie grondreel is? Dit kan alleen met verdere 

ondersoek vasgestel word. 

Indian die persentuele balansstaat (kyk Bylaag A.4ol)op die laaste 

balansstaatdatum ontleed,teen mekaar opgeweeg word, word die volgende 

prentjie gekry . 

a) Oat by Dunswart teruggehoue wins die enkele grootste bran 

van finansieringwas (kyk paragraaf 2.2.1 vir die finansierings­

bron)o Soos reeds opgemerk, wil dit voorkom asof die onder­

neming ta veal van hierdie metode van finansiering gebruik maak 

(kyk paragraaf 5.3.3). 
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b) Dunswart is die enigste onderneming wat werklik van buite­

aandeelhouersbelang as finansieringsbron (kyk paragraaf 2.3.2) 

gebruik maak. 

c) Voorkeuraandeelhouers lewer minder as 1% van die fondse van 

die ondernemings op, wat heelwaarskynlik weens die kostenadeel, 

in paragraaf 2.2.2 bespreek, ta wyte is . 

d) Langtermynlenings lewer 14,2%, 3 □% en 38,3% by Dunswart, 

Highveld en Unie Staal respektiewelik op . Soos reeds aangetoon 

is die verhouding van Dunswart ta laag en word daar nie voldoende 

van die hefboomeffek gebruik gemaak nie, soos voorheen gestel. 

Word daar egter na die aflossingsvoorwaardes van al hierdie 

lenings gekyk, word die volgende prentjie verkry . 

Dunswart moat sy langtermynlenings in 1975 aflos (kyk paragraaf 

5.3 . 1) . Highveld in 1978/79 (kyk paragraaf 5.4.1) en Unie Staal 

in 1975/76 (kyk paragraaf 5 . 5.1) . Indian hierdie lenings uit 

eie fondse afbetaal word, sal hierdie ondernemings baie minder 

van die hefboomeffek gebruik maak. Soos reeds aangetoon sal die 

lenings saker met nuwe langtermynlenings vervang word. Die 

termyn van die lenings dui egter dat die ondernemings middel­

termyn finansiering gebruik om langtermyn bates ta finansier. 

Dit is opvallend om ta sien dat hierdi e langtermynlenings hoof­

saaklik in die buiteland aangegaan is vir h periods van 4 tot 

10 jaar. Hierdie ondernemings is dus in staat om, weens hulls 

grootte, finansiering op die internasionale kapitaalmark in die 

hands ta kry. Tradisioneel was die rentekoerse op die inter­

nasionale kapitaalmark (weens h grater beskikbaarheid van fondse) 

gewoonlik laer as die koerse in Suid=Afrika. Die ondernemings 

was dus in staat om die vrugte van die rentevoordeel ta pluk. 

e) Die proporsioneel hoer persent asie finansiering deur Dunswart 

van voorsienings verkry,word veroorsaak deurdat by beide Highveld 

en Unie Staal die permanent s belasting toegewings (beleggings­

toelaes)verkry op nuwe aanl eg in werking gestel, so groat is dat 

dit die nodigheid om h voorsiening vir uitgestelde belasting 

te skep, uitwis. h Dpvallende verskynsel doen horn voor t . o . v. 

voorsienings . Highveld toon voorsiening vir vervanging van 

Vasts bates ash bedryfslas aan . Uni e Staal aan die anderkant 

toon h Reserwe vir vervanging van Vasta bates ash kapitaal­

reserwe . Op watter basis is die voorsiening/reserwe bereken , 

en verteenwoordig dit dieselfde? 
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f) In die voorgaanda vargalyking word daar opgamark dat Highvald 

klaarblyklik nia van oortrakkingsgariawa vir finansiaring gabruik 

maak nia (kyk paragraaf 2.4o3 vir die finansiaringsbron). Dit 

gabruik agtar korttarmynlenings van sy 
9
baharand~

1 
maatskappy wat 

die gadagta laat ontstaan dat hiardia "baharanda" maatskappy 

(Anglo American Corporation of S.A. Ltd.) in warklikhaid h tips 

bankinstalling vir sy grasp sa maatskappy is. 

g) Dia voorsianing vir dividend is by Unie Staal h baia klain bran 

van finansiering weans die feit dat hierdie maatskappy geen 

dividend aan sy gewone aandeelhouers in 1972 voorgestal hat nie. 

h) Daar word vardar gesian dat h baie groat gedaelte van die 

finansieringsbronne in vaste bates bale word. Dia verhouding 

van Unie Staal is die enigste ondar 50%, dit sal agter hael­

waarskynlik in 1973 weens groat kapitaalbaleggings oak tot bo 

50% stygo Uit hierdie hoe persentasie balegging in vaste bates 

kan gasien word hoe kapitaal intansiaf die gakosa tips van ondar­

naming is. Dit dui egter oak op die omvang wat waardavermindering 

op Vasta bates in die vloei van f.ondse uit bedryfsaktiwiteit moat 

aanneem. 

Voorgaanda en ender punte word verder na vora gabring daur h vergalyking ta 

traf tussan die parsentuele kumulatiewe vloei van fondsestate vir die 

periodes ontleed (kyk Bylaag A. 4.2). 

a) Uit die bylaagword gesien dat h aansienlike gedeelte van die totals 

bran van finans i ering vir die periods ontleed vanaf normals 

aktiwiteite kom (69,7%, 96% en 45,7% vir Dunswart, Highveld en 

Unit Staal respektiewelik). Slags Unie Staal, met langtermyn-

lenings van 50,6%, hath ender belangriker bran van finansiering 

gehad. Vir die tydperk 1967 tot 1971 was die bran van fondse 

egter verantwoordelik vir 78,3% van die totals beskikbare fondse 

van Unie Staal. 

b) Die aankoop van vasts bates hat oor die periods ontlaad maar as die 

halfta van die baskikbara fondsa van al die ondarnamings ganaam. 
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Opsommend kan dus opgemerk word; 

Oat die verhoudingsanalise van die ondernemings ontleed, oor die 

algemeen, nie baie goad daar uitsien nie, 

Oat die ondernemings baie van teruggehoue wins as finansieringsbron 

gebruik , Daar is ook gesien dat di e ondernemings baie van middel-

termyn lenings in die buiteland verkry, gebruik maak as n finansierings-

bron. Dan is daar gevind dat die ondernemings die grootste gedeelte 

van hulls finansieringsbronne in vasts bates bale. 

Die bostaande word den ook bevestig as na di e kumulatiewe vloei van 

fondse oor die tydperk ontleed, gekyk word (bylaag A. 4.2). Die 

verneemste bron van fondse is bedryfsaktiwit eite en die vernaamst e 

aanwending vaste bates. 
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HDOFSTUK VI 

SAMEVATTING GEVDLGTREKKING EN AANBEVELINGS 

In hierdie skripsie is daar kortl iks gesien watter finansieringsb r onne 

daar bestaan . Daarna is gesien watter finansierings informasie in 

finansiele state openbaar word. Daarna is gekyk na metodes hoe om di e 

finansieringsstruktuur van h onderneming te ontleed, wat dan laastens 

op drie staalondernemings uitgetoets is. Uit die voorgaande hat di s 

volgende sake na vore gekom . 

Korttermynfinansiering veral word op h baie opsommender wyse i n h balans~ 

staat van ondernemings weergegee. Dit hat die gevolg dat sekere finan= 

sieringsbronne in die geheel verswelg word en nie deur die ontleder van 

die finansieringsstruktuur waargeneem kan word ni e. 

Daer is oak finansieringsbronne aangetoon wat geensins in die balansstaat 

van h onderneming aangetoon hoef te word ni e, omdat dit gepaard gaan met 

die verkoop van bedryfsbates sander verhaal of waar bates gebruik wor d 

wat gehuur word. Soos aangedui, is hierdie h bran van kommer, aangesien 

die ware toedrag van sake nou nie in die finansiele state openbaar wor d nie . 

Sekere ender tekortkomings in die minimum vereistes van openbaarmaking van 

finansieringsinformasie soos verlang deur die Maatskappywet, 1973 is 

aangetoon. 

Finansiele jaarstate moat egter aan algemene aanvaarde rekeningkundi ge 

praktyk voldoen en die daarstelling van sodanige praktyk deur die Nas i onale 

Raad van Geoktrooieerde Rekenmeesters (S.A.) sal moontlik baie i n di e 

verband kan help. 
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Elke metode van ontleding van die finansieringsstruktuur het maar sy 

gebreke. Al die metodes most daarom inn geheel en met gesonde 

verstand toegepas word . 

Die ondersoek van die finansieringsstrukture van drie staalondernemings 

het n paar baie belangrike verskynsels na vore laat kom: 

a) Abnormaliteite in die finansieringsstruktuur moontlik doel­

bewus so beplan ken wees om op n langtermyn vir die onder­

neming die meeste voordeel in ta hou. 

b) Teruggehoue wins tot n baie groat mate gebruik word vir 

finansiering. Dit mag egter in sekere gevalle nie die meas 

voordelige vorm van finansiering vir n onderneming wees nie . 

Deur wins terug ta hou ken die gebruik van die hefboomeffek 

(kyk paragraaf 2.3 .1 ) beperk word . 

c) Die bestuur meek klaarblyklik nie in alle gevalle doodseker 

vanwaar finansiering vir uitbreidingsprogramme vandaan gaan 

kom nie. 

d) Die ondersoek van n onderneming se finansieringsstruktuur 

bloat vanaf n persentuele balansstaat ken soms nie belangrike 

veranderings duidelik uitwys nie. Dit word veroorsaak deurdat 

die finansieringsbron en die totals finansiering beskikbaar in 

dieselfde verhouding verander . n Neigings balansstaat en n 

fondsestaat wys egter die veranderinge gewoonlik duidelik uit. 

e) h Vervaardigings onderneming moat steeds in kapitale bates 

bel~ om te verseker dat sy produksieproses nie verouderd reek 

nie (asook moontlik onekonomies as die koste van sy produkte 

bereken word teen hulls vervangingskoste). 

f) Indian h vasts bate aangekoop word moet dear steeds gepoog word 

om dit ta finansier vanuit n finansieringsbron wet nagenoeg die­

selfde leeftyd het as die vasts bate. Word dit nie gedoen nie 

ken dit nodig wees om meer as sen meal geld te lean om dieselfde 

vasts bate te finansier, 

g) Geen van die ondernemings hat aan die grondreel van 75% van die 

verhouding vasts bates tot groep aandeelhouersbelang voldoen nie, 

Die vraag is of die verhouding neg wel toepaelik is, Dit eel 

egter slege met verdere ontleding bepaal ken word, 
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Die voorgaande is h aanduiding dat in Suid- Afrika op sowel teoretiese 

as praktiese gebied daar nie voldoende aandag aan finansiering gages 

word nie. Dit sluit in finansieringsbronne self, die opweging van 

alternatiewe rnetodes van finansiering teenoor rnekaar en die koste van 

finansiering. Dit is daarorn nodig dat h ornvattende t eoretiese en 

praktiese ondersoek na die situasie in Suid-Afrika gedoen word . 
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ENGLISH SUMMA RY 

In the Business Economics it is said that the production factors are 

labour, capital, raw- materials and initiativeo In a modern developed 

economy all the other pr oduction factors can be obtained with money or 

capi tal . Capital t hus bec ame the prime production factoro 

The aim of this script was to investigate this prime production factor 

capital, or perhaps better known as finance o 

Due to the extent of the field the script was limited in length and 

by specifically not including the cos t of finance. 

In chapter 2 the different sources of finances were investigated by 

referring to the literature o 

In chapter 3 the requirements of disclosure of sources of finances as 

required by the Companies Act , 1973 were invastigat ed o It was found 

that sources of finance (mainly shor t term) were only shown in· a very 

abbreviated manner . It was also s hown that certain sources of finance 

do not have to appear anywhere on f i nancial statements by reason that it 

is obtained by selling currant asset s (debtors) outright or by not buying 

but leasing assets (eg • • machiner y). 

In chapter 4 methods to anal isa and i nterpret the financial structure 

of companies from financi al s t at ements were investigated. It was 

found that every method does have its own s hortcomings and mus t be used 

in combination and with care . 

In chapter 5 the financial structures oft hrea steal companies were in-

vestigatad and certain valuable consl us ions were made; 

a) Abnormalities in the f i nancial structure of a company may be 

specifically planned wi th t he future in mind o 

b) The use of retained earnings as a source of finance is used 

to a very great extant . This, however, may not be the bast 

way of financing a company as the leverage affect is not used. 

c) Management does not before hand make sure from where finances 

will be obtained when a new pr oject is planned. 
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d) A percentual balance sheet will not always show trends clear ly, 

and that a trend bal ance sheet i s needed for this o 

e) A production concern must continuous ly i nves t in new fixed 

assets. 

f) If a fixed asset is bought, the lif e of t he s our ce of f inance 

mus t be matched with the life of the fixed asset o 

It is concluded that i n So uth Africa not enough t heoretical and prac t ical 

thought is given to financing and this need i nvestigatingo 
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ONTLEDING VAN DIE FINANSIERINGSSTRUKTUUR VAN 

DUNSWART IRON & STEEL WORKS LIMITED 

A,l. 

GEKONSDLIDEERDE BALANSSTAAT HERGROEPEER (R' ODO) 

Jaar geeindig 30 Junie 

Gewone Aandelekapitaal 

Kapitaalreserwes 

Inkomstereserwes 

Min: Ontasbare bates 

NETTO GEWONE AANDEELHDUERSBELANG 

Buite-aandeelhouersbelang 

Voorkeur aandelekapitaal 

GROEP AANDEELHDUERSBELANG 

Langtermynlaste 

Uitgestelde belasting en voorsienings 

KAPITAAL AANGEWEND 

BEDRYFSLASTE 

Krediteure 

Voorsiening vir Dividends en Belasting 

Oortrokke bank en ekwivalente 

TDTALE FONDSE 

Bel~ in 

VASTE BATES - Netto 

HANDELS- EN ANDER BELEGGINGS 

BEDRYFSBATES 

Voorraad 

Debiteure 

Kontant en ekwivalente 

NETTO BEDRYFSKAPITAAL 

INTERNE VERHDUDINGS 

Bedryfsbates/bedryfslaste 

Vuurproefverhouding 

Bedryfslaste/groep aandeelhouersbelan·g 

Totals laste/groep aandeelhouersbelang 

Langtermynlaste/netto bedryfskapitaal 

Vasts bates/groep aandeelhouersbelang 

Voorraad/netto bedryfskapitaal 

1968 

2 ODO 

1 033 

3 253 

6 286 

130 

6 156 

200 

6 356 

1 210 

268 

7 834 

2 263 

1 676 

587 

1969 

2 100 

1 033 

3 900 

7 033 

130 

6 903 

Aantekening 
1970 1970 197: 

2 100 2 100 2 l□ I 

1 033 1 033 2 051 

4 905 5 844 7 441 

8 038 

1 117 

6 921 

1 878 

8 977 11 591 

794 77! 

B 183 10 Bl! 

2 103 2 291 

200 200 200 20( 

7 103 8 999 10 486 13 31! 

1 ODO 2 153 2 053 1 95: 

263 340 335 37: 

B 366 11 492 12 874 15 64( 

2 916 3 294 4 701 5 77: 

1 725 1 870 2 484 2 66! 

809 982 1 490 1 84! 

382 442 727 1 26: 

Rl □ 097 Rll 282 Rl4 786 Rl7 575 R21 41: 

6 523 

143 

3 431 

1 595 

1 720 

116 

7 657 

143 

3 482 

1 539 

1 914 

29 

9 058 10 134 14 04f 

735 832 94: 

4 993 6 609 6 42i 

1 922 2 078 2 6ll 

2 594 3 253 3 76i 

477 1 278 4f 

· Rl □ 097 Rll 282 Rl4 786 Rl7 575 R21 41 : 

R 1 168 R 566 R 1 699 R 1 908 R 65J 

1968 1969 1970 Aan tf~T8ing 197J 

1,5:1 

O,B:l 

35,6% 

58,9% 

103,6% 

102,6% 

143,5% 

1,2:1 

D,7:1 

41,1% 

5B,B% 

176,7% 

107,8% 

271,9% 

1 , 5:1 

0,9 :1 

36,6% 

64,3% 

126,7% 

100,7% 

113,1% 

1,4:1 

l,D:l 

44,8% 

67,6% 

107, 6% 

96,6% 

l □B,9% 

1,1:J 

D, 7 ~ J 

43, 4~ 

60, 8~ 

300, 8~ 

105, 5~ 

401, 5~ 

Aantekening: State vir h periods van 6 maande - jaareinde verander na 31 Desember 



1972 

2 100 

2 058 

8 703 

12 861 

175 

12 686 

2 424 

200 

15 310 

3 826 

710 

19 846 

6 849 

5 028 

629 

1 192 

R26 695 

18 419 

1 013 

7 263 

2 859 

3 861 

543 

R26 695 

R 414 

1972 

1,1:1 

0,6:1 

44, 7% 

74,4% 

924,2% 

120,3% 

690,6% 



DNTLEDING VAN DIE FIN ANSIERINGSSTRUKTUUR VA 
DUNSWART IRON & STE£L WORKS LIMITED 

I , 

Elks Balansstaatitsm uitgedruk 
Ash psrsentasis van totals f5hdss 

Jaar ge~indig 30 Junie 1968 1969 
A~ntsk~oing 

1970 1970 1971 1972 - -
Gswons Aandelskapitaal 19,8 18,6 14,2 12,D 9,8 7,9 
Kapitaalrsssrwss 10,3 9,1 7,0 5, 9 9,6 7,7 
I;11<'omstereserwss 32 22 34 26 33 22 33 22 3428 32 26 

62,3 62,3 54,4 51,1 54,2 48,2 
Min: Ontasbars bates 1 24 1 21 726 425 327 027 
NETTO GEWDNE AANDEELHOUERSBELANG 60,9 61,2 46,8 46,6 50, 5 47,5 
Buits-aandeelhouersbel ang 12,7 12,0 10,8 9,1 
Voorkeur aandelskapitaal 220 1 28 1 24 1 21 029 028 
GROEP AANDEE LH DUE RSBELANG 62,9 63,D 60,9 59, 7 62,2 57,4 
Langtermynlasts 12,0 8,9 14,6 11, 7 9,1 14,2 
Uitgestelde belasting en 

voorsienings 227 223 222 1 29 1 27 227 
KAPITAAL AANGEWEND 77,6 74,2 77, 7 73, 3 73,0 74,3 
BEDRVFSLASTE 22 14 25 28 22 23 26 27 27 20 25 27 
Krediteure 16, 6" 15,3 12,7 14,1 12,5 18,8 
Voorsiening vir Divi dends en 

Bslasting 5,8 7,1 6,6 8,5 8,6 2,4 
Oortrokke bank en ekwivalsnte 324 3 2 □ 421 529 425 

TOTALE FONDSE 10□,□% 10□,□% 10□,□% 10 □ , □% 10□,□% 10□,□% 

Bern in 
VASTE BATES - Netto 64,6 67,9 61,3 57,7 65 ,6 69,0 
HANDELS- EN AN0ER BELEGGINGS 1,4 1,2 5,0 4,7 4,4 3,8 
BEDRVFSBATES 34 20 30 29 33 27 37 26 3010 27 22 
Voorraad 15,8 13,6 13,0 11,8 12,2 10,7 
Debiteure 17,0 17,0 17,5 18,5 17,6 14,5 
Kontant en ekwivalsnte 1 22 023 322 723 022 220 

100,0% 100,0% 10□,□% 100,0% 100, □% l □ D, □% 

~antskening: Periode :gedek ~~ur -state in 1970 is ses ~aande. 



Aol o2o 

Elke Balansstaatitem uitgedruk 
Ash persentasie van dieselfde item in 

h basis,jaar 
Aantek~ning 

1968 1969 1970 1970 1971 1972 

100 ,0 105,0 105,0 105 , 0 105,0 105,0 
100,0 100, 0 100 , 0 100, 0 199,2 199 , 2 
100 1 0 119 29 150 28 179 27 22827 267!5 
100,0 111,9 127,9 142,8 184,5 204,6 
100 1 0 10010 859 22 61028 599 22 13426 
100,0 112,1 112 , 4 132,9 175,8 206,1 

100, 0 112,0 122,3 129,1 
10020 100 20 100:i0 100 1 0 100 1 0 100 10 
100,0 111,8 141,6 165,0 209,5 240,9 
100,0 82,6 177,9 169,7 161,4 316,2 

100 1 0 98 21 126 29 125 20 138 1 8 264 19 
100,0 106,8 146,7 164,3 199,6 253,3 
100 1 0 128 19 1451 6 207 17 255 11 302 1 7 
100,0 102,9 111,6 148,3 159,1 300,2 

100,0 137,8 167,3 253,8 314,3 107, 2 
100 1 0 115 1 7 190 1 3 33026 312 1 0 

100,0 111,7 146,4 174,1 212,1 264,4 

100,0 117 ,4 138,9 155,4 215,3 282,4 
100,0 100,0 514,0 581,8 659,4 708,4 
100 1 0 101 1 5 145 1 5 192 26 187 1 2 211 1 7 
100, 0 96, 5 120,5 130 , 3 163,9 179,2 
100,0 111,3 150,8 189,1 218,8 224,5 
100 1 0 25 1 0 411 1 2 1101 z 7 39 1 7 468 11 

100,0 111, 7 146,4 174,1 212,1 264,4 



DUNSWART IRON AND STEEL WORKS LIMITED A,1.3. 

GEK0NS0LIDEEROE VLOEI VAN TONDS£ \!IR .DIE ,J,AAR GEeINDIG 31 'DESEMBER - ... -.... -. .. ---

BRON VAN F0NDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 
Netto wins vir die jaar na belasting 

Min: Buite-aa□deelhouersbelang in wins 
Voorkeuraandeelhouers dividend 

Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus Depresiasie op Vasts Bates 

Verlies (Wins) verkoop van Vasts 
Bates 

Vermeerdering (Vermindering) 
Voorsiening Uitgestelde belasting 

Vloei van Fondse uit normals Bedryfs­
aktiwiteite 

Plus/Min Buitegewone items 
Items m. b.t. vorige jare 

Vermeerdering van Buite-aandeelhou er sbelang 
0pbrengs van Langtermynlening 
Vermindering in ontasbare bates 
Vermindering in Bedryfskapitaal 

AANWENDING VAN F0NDSE 
Gewone Aandeelhouers Dividends 
Aankoop van Vaste Bates - Netto 
Aankoop van Beleggings 
Vermeerdering van 0ntasbare bates 
Terugbetaling van Langtermynlenings 
Vermeerdering in Bedryfskapitaal 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 
Vermeerdering (Vermindering) Kontant en 
Ekwivalente 
Vermindering (Vermeerdering) 0ortrokke 
Bank en Ekwivalente 
Vermeerdering (Vermindering) Likiditei t 
Vermeerdering (Vermindering) Voo r r aad 

Debiteure 
Vermindering (Vermeerdering) Voorsiening 
vir Belasting en Dividend 

Krediteure 

Vermeerdering (Vermindering) Bedryfskapitaal 

1969 

l 975 
800 

l 175 

(12) 
l 163 

719 

10 

(5) 

l 887 

4 
l 891 

602 

R2 493 

420 
l 863 

210 

R2 493 

(87) 

(222) 
(49) 

(R602) 

1970 

2 792 
1 163 
l 629 

(108) 
(12) 

l 509 
948 

123 

77 

2 657 

2 657 
l 878 
l 153 

R5 688 

504 
2 472 

592 
987 

l 133 

R5 688 

,.448 

(60) 
388 
383 
680 

(173) 
(145) 

Rl 133 

Aantekening: Periods gedek deur s t ate in 1970 1 'is. 6 maande. 

Aantekening 
1970 

2 265 
886 

l 379 
( 109 ): 

(6) 
l 264 

423 

(4 ) 

(5 ) 

l 678 
(BO) 

7 
l 605 

225 

323 

R2 153 

252 
l 495 

97 

100 
209 

R2 153 

8 01 

(285) 
516 
156 
659 

(508) 
(614) 

R209 

1971 

3 892 
1 463 
2 429 

(443) 
(122 

l 974 
l 068 

10 

37 

3 089 
100 

3 189 
193 

15 
l 257 

R4 654 

378 
3 965 

211 

100 

R4 654 

(1 232) 

(536~ 
(1 768 

536 
511 

(355 ) 
(181) 

(Rl 257) 



1972 

3 623 
l 065 
2 558 

(392) 
(12) 

2 154 
l 229 

56 

3 777 
(151) 

18 
3 644 

128 
l 873 

602 
237 

R6 484 

756 
5 658 

70 

R6 484 

497 

71 
568 
245 

97 

l 216 
(2 363) 

. (R237) 

i 
•. 

l 



DUNSWART IRON AND STEEL WORKS LIMITED A.1.4. 

GEKONSOLIDEERDE VLOEI VAN FONDSE VIR DIE JAAR GEeINDIG 31 DESEMBER 
UITGEDRUK AS 1N PERSENTASIE VAN DIE TOTALE BRON VAN FONDSE 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 
Min: Buite-aandeelhouersbelang in wins 

Voorkeuraandeelhouers dividend 
Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus: Depresiasie op Vasts Bates 

Verlies (Wins) verkoop van Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Voorsiening 

Uitgestelde belasting 

Vloei van Fondse uit normals Bedryfsaktiwiteite 
Plus/Min Buitegewone items 

Items m.b.t. vorige jars 

Vermeerdering van Buite-aandeelhouersbelang 
Opbrengs van Langtermynlening 
Vermindering in ontasbare bates 
Vermindering in Bedryfskapitaal 

AANWENDING VAN FONDSE 

Gewone Aandeelhouers Dividends 
Aankoop van Vasta Bates - Netto 
Aankoop van Beleggings 
Vermeerdering van Ontasbare bates 
Terugbetaling van Langtermynlenings 
Vermeerdering in Bedryfskapitaal 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) Kontant en 
Ekwivalente 

Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke 
Bank en Ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Vermeerdering (Vermindering) Voorraad 

Debiteure 
Vermindering (Vermeerdering) Voorsiening 

vir Belasting en dividend 
Krediteu :.:- e 

Vermeerdering (Vermindering) Bedryfskapitaal 

Aantekening: Periods gedek deur state , in 
19~0 is 6 maande. 

1969 

79,3 
32,l 

47,2 

(0,5) 
46,7 
28,8 
0,4 

(0,2) 

75,7 

0 2 

75,9 

24 1 

100,0 

16,9 
74,7 

8,4 

100,0 

(3,5) 

(15,3) 

(18,8) 
(2,2) 
7,8 

(8,9) 
(2, 0) 

(24,1) 

1970 

49,1 
20,5 

28,6 
(1,9) 
(0,2) 
26,5 
16,7 

2,1 

1,4 

46,7 

46,7 
33,0 
20,3 

100,0 

8,9 
43,5 
10,4 
17,3 

19 9 

100,0 

7,9 

(1,1) 

6,8 
6,7 

12,0 

(3, 0) 
(2,6) 

19,9 

Aantekening 
1970 

105,2 
41,1 

64,1 
(5,1) 
(0,3) 
58,7 
19,7 
(0,3) 

(0,2) 

77,9 
(3,7) 
0 3 

74,5 
10,5 

15,0 

100,0 

11, 7 
69,4 
4,5 

4,7 
9 7 

100,0 

37,2 

(13,2) 

24,D 
7,2 

30,6 

(23,6) 
(28,5) 

(9,7) 

1971 

83,6 
31,4 

52,2 
(9, 5) 
(0, 3) 
42,4 
23,0 
0,2 

0,8 

66,4 
2,1 

68,5 
4,2 

0,3 
27 0 

100,0 

0,1 
85,2 
4,5 

2,2 

100,0 

(26,5) 

(11,5) 

(38,0) 
11,4 
11,0 

(7, 6) 
(3,8) 

(27,0) 



DUNSWART IRON AND STEEL WORKS LIMITED 

KUMULATIEWE VLOEI VAN GEKONSOLIDEERDE 
FONDSE (R 1 000) SEDERT 1 N BASISJAAR (1968) 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 
Min: Buite-aandeelhouersbelang in wins 

Voorkeuraandeelhouers dividend 

Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus: Depresiasie op Vasts Bates 

Verlies (Wins) verkoop van Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Voorsiening 

Uitgestelde belasting 

Vloei van Fondse uit normals Bedry f saktiwiteite 
Plus/Min Buitegewone items 

Items m.b . t. vorige jars 

Vermeerdering van Buite-aandeelhouersbelang 
Opbrengs van Langtermynlening 
Vermindering in Bedryfskapitaal 

1968 
to t 

1969 

1 975 
BOO 

1 175 

(12) 

1 163 
719 
10 

(5) 
1 887 

4 

1 891 

(210) 
602 

1968 
t'ot 

1970 

4 767 
.::. 963 

2 804 
(108) 

(24) 

2 '672 
1 667 

133 

72 

4 544 

4 

4 548 
1 878 

943 
(531) 

1968 1968 
tot tot 

1970* 1971 

7 032 
2 849 

4 183 
(217) 

(3 0) 

3 936 
2 090 

l'.29 

67 

6 222 
(BO) 
11 

6 153 
2 103 

843 
(740) 

10 924 
4 312 

6 612 
(660) 

(42) 

5 910 
3 158 

139 

104 

9 311 
20 
11 

9 342 
2 296 

743 
517 

R2 283 R6 838 RB 359 Rl2 898 

AANWENDING VAN FONDSE 

Gewone Aandeelhouers Dividends 
Aankoop · van Vast'e Bates - Netto 
Aankoop van 8eleggings - Netto 
Vermeerdering van Ontasbare bates 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermi ndering) Kontant en Ekwi val ente 
Vermindering (Vermeerder ing) Oortrokke Bank en 

Ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Vermeerdering (Vermindering) Voorraad 

Debiteure 
Vermindering (Vermeerdering) Voorsieni ng vi r 

Belasting en Dividend 
Krediteure 

VermEierdering (Vermindering) Bedryfskapitaal 

* Aantekening: · Periods gedek deGr · s t i t e~i~ Ul970 
is 6. maande. 

420 
1 863 

924 
4 335 

592 
98 7. 

1 176 
5 830 

689 
664-

1 554 
9 795 

900 
_649 

R2 283 R6 838 RB 359 Rl2 898 

(87) 361 1 162 (70) 

(382) (442) (727) (1 263 ) 

(469 ) (Bl ) 435 (1 333) 
(56) 327 483 1 019 
194 874 1 533 2 044 

(222 ) (395) (903 ) (1 258) 
(49) (194) (808) (989) 

R (602) R 531 R 704 R (517) 
-



0 68 
D 

□ 

□ □ 
□ 

B Do 

B 

B 

B 
□ 

□BB 

□ 

□ so 

□ □ 

BO 

□ 

□ □ 

BO 

□ 

□ 

0 



DUNSWART IRON AND STEEL WORKS LIMITED 

KUMULATIEWE VLOEI VAN GEKDNSOLIDEERDE FONDSE 
SEDERT 1 N BASISJAAR (1968) 

A 

Uitgedruk ash persentasie van 
kumulatiewe totals bran van fa 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 
Min: Buite-aandeelhouersbelang in wins 

Voorkeuraandeelhouers dividend 

Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus: Depresiasie op Vasts Bates 

Verlies (Wins) verkoop van Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Voorsiening 

Uitgestelde belasting 

Vloei van Fondse uit normals Bedryfsaktiwiteite 
Plus/Min: Buitgewone items 

Items m.b.t. vorige jars 

Vermeerdering van Buite-aandeelhouersbelang 
Opbrengs van Langtermynlening 
Vermindering in Bedryfskapitaal 

AANWENDING VAN FONDSE 

Gewone Aandeelhouers Dividends 
Aankoop van Vasts Bates - Netto 
Aankoop van Beleggings 
Vermeerdering van Ontasbare bates 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) Kontant en 
Ekwivalente 

Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke Bank 
en Ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Vermeerdering (Vermindering) Voorraad 

Debiteure 
Vermindering (Vermeerdering) Voorsiening vir 

Belasting en Dividend 
Krediteure 

Vermeerdering (Vermindering) Bedryfskapitaal 

1968 
tot 

1969 

86,5 
35,0 

51,5 

(0,5) 

51,0 
31,5 

D,4 

(0,2) 

82,7 

0,1 

82,8 

(9, 2) 
26,4 

l □D, □% 

18,4 
81,6 

10□,□% 

(3,8) 

(16,7) 

(20,5) 
(2,5) 
8,5 

(9, 7) 
(2,2) 

(26,4)% 

1968 
tot 

1970 

69,7 
28,7 

41,0 
(1, 6) 
(0,4) 

39,0 
24,4 
2,0 

1,1 

66,5 

0,1 

66,6 
27,4 
13,8 
(7,8) 

1968 
tot 

1970* 

84,1 
34,1 

50,0 
(2,6) 
(0,3) 

47,1 
25,0 
1,5 

0,8 

74,4 
(1, D) 
0,2 

73,6 
25,2 
10,1 
(8,9) 

l□□,□% 10□,□% 

13,5 
63,4 
8,7 

14,4 

l □ D, □% 

5,3 

(6,5) 

(1 ,2) 
4,8 

12,8 

(5,8) 
(2,8) 

14,1 
69,8 
8,2 
7,9 

l □ D, □% 

13,9 

(8, 7) 

5,2 
5,8 

18,3 

(10,8) 
(9, 6) 

* Aan tekening: Periods gedek deur state in 1970 is 6 maande . 

1968 
tot 

1971 

84,7 
33,4 

51,3 
(5,2) 
(0,3) 

45,8 
24,5 
1,1 

0,8 

72,2 
0, 1 
D,l 

72,4 
17,8 

5,8 
4,0 ~ 

r 
100,0%' . 

12,l 
75,9 

7,0 
5,0 

10□ ,0% 

(D, 5) 

(9, 8) 

(10, 3) 
7,9 

15,9 

(9,8) 
(7,7) 

(4,0)% 



ONTLEDING VAN DIE FINANSIERINGSSTRUKTUUR VAN 
HI~HVELD STEEL AND VANADIUM CORPORATION LIMITED 

GEKDNSOLIDEERDE BALANSSTAAT HERGRDEPEER (R' 

Jaar geeindig 30 Junie 

Gewone Aandelekapitaal 
Kapitaalreserwes 
Opgehoopte verlies 

Min: Ontasbare bates 

GEKONSOLIDEERDE GEWDNE AANDEELHDUERS-
BELANG 

Langtermynlaste 
Voorsiening vir vervanging Vasts Bates 

KAPITAAL AANGEWEND 
BEDRYFSLASTE 

Krsditeure 
Korttermynlenings 
Voorsiening vir Diwidend 
Oortrokke bank en ekwivalente 

TOTALE FDNDSE 

Bel~ in 

VASTE BATES - Netto 
HANDELS- EN ANDER BELEGGINGS 
BEDRYFSBATES 

Voorraad 
Dsbiteurs 
Kontant en ekwivalsnts 

Netto Bedryfslaste 
Vsrkope 

INTERNE VERHDUDINGS 

Bsdryfsbatss tot bsdryfslasts 
Vuurprosfverhouding 
Bedryfslaste/groep aandeelhouersbelang 
Totals laste/groep aandeslhouersbelang 
Langtermynlaste/netto bedryfskapitaal 
Vaste Bates tot Groep Aandeelhousrsbelang 
Voorraad tot Netto Bedryfskapitaal 
Debiteure~invorderingstsrmyn 
Verkope tot Groep Aandselhousrsbelang 

1969 

56 290 
l 002 

(9 904) 

47 388 
(7 183) 

40 205 
32 236 

498 

72 939 
58 277 

6 308 
51 969 

Rl31 216 

96 515° 
5 114 

29 587 

5 188 
4 450 

19 949 

Rl31 216 

28 690 
13 403 

1969 

0,51:l 
D,42:l 
144,9% 
226,4% 

24□ ,1% 

121 dae 
D,3 kssr 

1970 

56 300 
978 

(16 074) 

41 204 
(6 998) 

34 206 
33 168 

781 

68 155 
43 168 

5 503 
37 665 

Rlll 323 

93 771 
5 369 

12 183 

6 594 
5 443 

146 

Rlll 323 

30 985 
31 610 

1970 

1971 

56 301 
976 

(13 949) 

43 328 
(6 368) 

36 960 
33 168 

682 

70 810 
43 779 

6 099 
37 546 

134 

Rll4 589 

95 451 
5 277 

13 861 

8 196 
5 654 

11 

Rll4 589 

29 918 
42 944 

1971 

D,28:l 0,31:1 
D,13:1 D,13:l 
126,2% 118,4% 
225,4% 210,0% 

Netto bedryfskapitaal 
274,1% 258,3% 

Netto bedryfskapitaal 
63 das 48 dae 
D,9 kser 1,2 kssr 

1972 

56 324 
977 

(15 584) 

41 717 
(6 018) 

35 699 
33 168 

693 

69 560 
47 086 

6 476 
40 518 

92 

Rll6 646 

94 821 
5 198 

16 627 

9 267 
7 349 

11 

Rll6 646 

30 ·459 
37 550 

1972 

D,35:l 
0,16:1 
131,9% 
226,7% 

nsgatisf 
265,6% 

nsgatief 
71 das 
1,1 kssr 



1973 

56 369 
979 

'10 907) 

46 441 
(5 940) 

40 501 
33 168 

722 

74 391 
36 260 

7 100 
26 342 

2 818 

.10 651 

89 952 
4 986 

15 713 

8 667 
6 942 

10 

.10 651 

20 547 
56 689 

1973 

), 43: 1 
),19:1 
39, 5% 
l 73, 2% 

5 dae 
,4 keer 



DNTLEDING VAN DIE FINANSIERINGSSTRUKTUUR .. \ 
HIGHVELD STEEL AND VANAD IUM CORPORATION LI~ 

Jaar geeindig 30 Junie 

Gewone Aandelekapitaal 
Kapitaalreserwes 
Opgehoopte verlies 

Min: Ontasbare bates 
GEKDNSOLIDEERDE GEWONE AANDEE LH DUERSBELANG 
Langtermynlaste 
Voorsiening vir vervanging Vasts Bates 
KAPITAAL AANGEWEND 
BEDRYFSL.:ASTE 

Krediteure 
Korttermynlenings 
Voorsiening vir Diwidend 
Oortrokke bank en ekwivalente 

TDTALE FDNDSE 
Bel~ in 

VASTE BATES - Netto 
HANDELS- EN ANDER BELEGGINGS 
BEDRYFSBATES 

Voorraad 
Debiteure 
Kontant en ekwivalente 

Elke balansstaatitem uitgedruk 
n persentasie van t otals fondse 

1969 1970 1971 1972 

42,8 50,6 49,1 48,4 
D,8 D,8 0,9 □ ,8 

(7z5L (14z4L (12 22L (13z4L 
36,1 37,D 37,8 35,8 
{5z5L (6z3L (5z5L (5z2L 
30,6 30,7 32,3 30,6 
24,6 29,8 28,9 28,4 
□ 2 4 027 026 026 

55,6 61,2 61,8 59,6 
44,4 38,8 38,2 40,4 

4,8 4,9 5,3 5,6 
39,6 33,9 32,8 34,7 

0,1 0,1 

10□,□% 10□,□% 10□ ,0% 10□ ,0% 

73,6 84,3 83,3 81,3 
3', 9 4,8 4,6 4,5 

22,5 10,9 12,1 14,2 

4,0 5,9 7,2 7,9 
3,3 4,9 4,9 6,3 

15,2 0,1 o,o □,□ 

l □□,□% l □□,□% 10□,□% 10□,□% 



N A.2.2. 
TED 

s Elke balansstaatitem uitgedruk as 
h persentasie van dieselfde i tem 

in h basisjaar 

1973 1969 1970 1971 1972 1973 

50,8 100,0 100, 0 100,0 100,1 100,1 
0,9 100,0 97,6 97,4 97,5 97,7 

{9 z 9) 100 2 0 162 2 3 14028 157 24 110 21 
41,8 100,0 87,0 91,4 88,0 98,0 
{5z3L 100 2 0 97 24 88 27 83 18 82 27 
36,5 100 ,0 85,1 91,9 88,8 100,7 
30,0 100,0 102,9 102,9 102,9 102,9 

027 100 20 15628 136 29 139 1 2 145 1 0 
67,2 100,0 93,4 97,1 95,4 102,0 
32,8 100,0 74,1 75,1 80,8 62,2 

6,4 100, 0 87,2 96, 7 102,7 112,6 
23,8 100,0 72,5 72,3 78,0 50,7 

2,6 100,c 
100,0 68,7 

100,0% 100,0 84,8 87,3 88,9 84,3 

81,3 100,0 97,2 98,9 98,2 93,2 
4,5 100,0 105,0 103,2 101,6 97,5 

14,2 100,0 41,2 46,9 56,2 53,1 

7,9 100,0 127,1 158,0 178,6 167,1 
6,2 100,0 122,3 127,1 165,2 156,0 
0,1 100,0 o,7 0,1 0,1 0,5 

100, 0% 100 , 0 84,8 87,3 88,9 84,3 



HIGHVELD STEEL AND VANADIUM CORPORATION LIMITED 

GEKONSDLIDEERDE VLDEI VAN FDNDSESTAAT (R 1 000) VIR DIE JAAR GEeINDIG 30 JUN 

BRON VAN FDNDSE 

Netto wins (Verlies) vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto Wins (Verlies) vir die jaar 
Plus ~ Depresiasie op Vasts Bates 

Verlies (Wins) op Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Voorsiening 

vir Vervanging van Vasts Bates 
Vloei van fondse uit normals bedryfsaktiwiteite 

DpbrBngs van aandele uitgereik - Netto 
Vermindering van Ontasbare bates 
Opbrengs van Langtermynlenings aangegaan 
Dpbrengs van beleggings verkoop - netto 
Vermeerdering van Netto Bedryfslaste 

AANWENDING VAN FDNDSE 

Uitvloei van fondse weens aktiwiteite 
- afgebring van hierbo 

Gewone aandeelhouers dividend 
Vaste bates aangekoop - netto 
Beleggings aangekoop - netto 
Vermeerdering van Ontasbare Bates 
Vermindering in Netto ·Bedryfslaste 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerderi ng (Vermindering) Kontant en 
ekwivalente 

Vermindering (Vermeerdering) Dortrokke Bank en 
ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Vermeerdering (Vermindering) Voorraad 

Debiteure 
Vermindering (Vermeerdering) Krediteure 

Korttermynlening 
Voorsiening vir 

Diwidend 

Vermindering (Vermeerdering) van Netto 
Bedryfslaste 

1970 

(6 157) 
(13) 

(6 170) 
5 696 

283 
(191) 

(13) 

931 

2 295 

R3 213 

191 

2 631 
255 
136 

R3 213 

(19 803) 

(19 803) 
1 406 

993 
805 

14 304 

(R2 295) 

1971 

2 126 
(1) 

2 125 
5 939 

14 

(99) 
7 979 

(1) 
32 

92 

RB 102 

7 035 

1 067 

RB 102 

(135) 

(134) 

(269) 
1 602 

211 
(596) 
119 

Rl 067 

1972 

(1 635) 

(1 635) 
6 227 

20 

11 
4 ' 623 

24 
33 

79 
541 

R5 300 

5 300 

R5 300 

42 

42 
1 071 
1 695 

(377) 
(2 972) 

(R 541) 



1973 

7 495 

7 495 
6 737 

(34) 

29 
14 227 

47 

212 

Rl4 486 

2 818 
1 614 

142 
9 912 

Rl4 486 

93 

92 

185 
(600) 
(407) 
(624) 

14 176 

(2 818) 

R9 912 



HIGHVELD STEEL AND VANADIUM CORPORATION LIMITED 

GEKONSOLIDEERDE VLOEI VAN FONDSE VIR DIE JAAR GEeINDIG 30 JUNIE 

UITGEDRUK AS 1 N PERSENTASIE VAN DIE TOTALE BRON VAN FONDSE 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins (Verlies) vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir di e jaar 

Netto Wins (Verlies) vir die jaar 

Plus: Depresiasie op Vas t s Bates 
Verlies (Wins) op Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Voorsiening 
vir Vervanging van Vasts Bates 

Vloei van fondse uit normals bedryfsaktiwi~sjte 

Opbrengs van aandele uitgereik - Netto 
Vermindering van Ontasbare ' bates 
Opbrengs van Langtermynienings 
Opbrengs van beleggings verkoop - netto 
Vermeerdering van Netto Bedryfslaste 

AANWENDING VAN FONDSE 

Uitvloei van fondse weens aktiwiteite 
- afgebring van hierbo 

Gewone aandeelhouers diwidend 
Vasts bates aangekoop - netto 
Beleggings aangekoop - netto 
Vermeerdering van Ontasbare bates ; 
Vermindering in Netto Bedryfslaste 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) Kontant en 
ekwivalente 

Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke Bank 
en ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Vermeerdering (Vermindering) Voorraad 

Debiteure 
Vermindering (Vermeerdering) Krediteure 

Kortt ermynlening 
Voorsiening vir 
Diwidend 

Vermindering (Vermeerdering) van Netto 
Bedryfslaste 

1970 

(191,6) 
(0,4) 

192,0 

177,3 

8,8 

(5,9) 

(D,4) 

29 , 0 

71 4 

100,0 

5,9 

81,9 
7,9 
4,3 

100, 0 

(616,4) 

(616,4) 
43,8 
30,9 
25, 1 

445,2 

(71 , 4) 

1971 

26,2 
(0, 0) 

26,2 

73,3 
0,2 

(1,2) 

1,1 

100,0 

86,8 

13 2 

100,0 

(1,7) 

(1, 6) 

(3,3) 
19,8 

2,5 
(7, 4) 
l, 5 

13,1 

1972 

(30 , 8) 

(30,8) 

117,5 
0,3 

0,2 

87,2 

0, 5 
0,6 

1,5 
10 2 

100,0 

100,0 

100,0 

0, 8 

0, 8 
20,2 
32 , 0 
(7 ,1) 

(56 , 1) 

(10, 2) 



I 

HIGHVELD STEEL AND VANADIUM CORPORATION LIMITED 

KUMULATIEWE VLOEI VAN GEKONSOLIDEERDE 
F □NDSE (R 10DO) SEDERT 1 N BASISJAAR (1969) 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins (Verlies) vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto Wins (Verlies) vir die jaar 
Plus: Depresiasie op Vasta Bates 

Verlies (Wins) op Vasta Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Voorsiening 

vir Vervanging van Vasta Bates 

Vloei van fondse uit normals bedryfsaktiwiteite 
Opbrengs van aandele uitgereik - Netto 
Opbrengs van Langtermynlenings aangegaan 
Opbrengs van beleggings verkoop - Netto 

AANWE NDING VAN FDNDSE 

Gewone aandeelhouers , · diwiderid 
Vasta bates aangekoop - Netto 
Vermeerdering van Ontasbare Bates 
Vermindering in Netto Bedryfslaste 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) Kontant en ekwivalente 
Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke Bank en 

Ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likidi teit 
Vermeerdering (Vermindering) Voorraad 

Debiteure 
Vermin daring (Vermeerdering) Krediteure 

Korttermynlening 
Voorsiening vir diwidend 

Vermindering (Vermeerdering) van Netto 
Bedryfslaste 

R 

R 

1969 
tot 

1970 

(6 157) 
(13) 

(6 170) 
5 696 

283 

(191) 
(13) 
931 

(255) 

472 

2 631 
136 

(2 295) 

472 

(19 803) 

(19 803) 
l 406 

993 
805 

14 304 

R(2 295) 

1969 
tot 

1971 

(4 031) 
(14) 

(4 045) 
11 635 

14 

184 

7 788 
(14) 
931 

(163) 

R 8 542 

9 666 
104 

(1 228) 

R 8 542 

(19 938) 

(134) 

(20 072) 
3 008 
l 204 

209 
14 42 3 

R(l 228) 

1969 
tot 

1972 

(5 666) 
(14) 

(5 680) 
17 862 

34 

195 

12 411 
10 

931 
(84] 

Rl3 268 

14 966 
71 

(1 769 

Rl3 268 

(19 938 

(92 

(20 030 
4 079 
2 899 

(168 
11 451 

R(l 769 



1969 
tot 

1973 

l 829 
14) 

l 815 
24 599 

0 

224 

26 638 
57 

931 
128 

R27 754 

2 818 
16 580 

213 
8 143 

R27 754 

(19 845) 

0 

(19 845) 
3 479 
2 492 

(792) 
25 627 

2 818) 

R 8 143 



HIGHVELD STEEL AND VANADIUM CORPORATION LIMITED 

KUMULATIEWE VLOEI VAN GEKONSOLIDEERDE FONDSE 
SEDERT 1N BASISJAAR (1969) 

Uitgedruk ash perser 
van die kumulatiewe tota: 

fondse 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins (Verlies) vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto Wins (Verlies) vir die jaar 
Plus~ Depresiasie op Vasts Bates 

Verlies (Wins) op Vaste Bates 
·Vermeerdering (Vermindering) Voorsiening vir 

Vervanging van Vaste Bates 

Vloei van fondse uit normals bedryfsaktiwiteite 
Opbrengs van aandele uitgereik - Netto 
Opbrengs van Langtermynlenings aangegaan 
Opbrengs van beleggings verkoop - netto 

AANWENDING VAN FONDSE 

Gewone aandeelhouers· diwidend 
Vasts bates aangekoop - netto 
Vermeerdering van Ontasbare Bates 
Vermindering in Netto Bedryfslaste 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSK APITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) Kontant en ekwivalente 
Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke Bank en 

ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Vermeerdering (Vermindering) Voorraad 

Debiteure 
Vermindering (Vermeerdering) Krediteure 

Korttermynlening 
Voorsiening vir Diwidend 

Vermindering (Vermeerdering) van Netto 
Bedryfslaste 

1969 
tot 

1970 

(1 304,5) 
(2,7) 

(1 307,2) 
l 206,7 

(40,5) 
(2,8) 

197,3 
(54,0) 

1969 
tot 

1971 

(47,2) 
(0,2) 

(47,4) 
136,2 

0,2 

2,2 

91,2 
(0,2) 
10,9 
(1,9) 

1969 
tot 

1972 

(42, 'i 
(o, j 

(42, f 
134, t 

o, : 

1,' 

93, ! 
o,: 
7, I 

(0, j 

100,0% 100, 0% 100,1 

557,4 
28,8 

(486,2) 

113,2 
1,2 

(14,4) 

112,( 
o, ! 

(13,: 

100,0% 100,0% 100,1 

(4 195,6) (23394) (15□,: 

(1,6) (O:i. 

(4 195,6) (235,0) (151,1 
297,9 35,2 30,' 
210,4 14,0 22, I 
170,6 2,5 (1, : 

3 030,5 168,9 86,: 

(486,2)% (14,4)% (13,: 
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ONTLEDING VAN DIE FINANSIERINGSSrRUKTUUR VAN 
DIE UNIE STAALKORPORASIE (VAN SUID-AFRIKA) BEPERK 

GEKDNSDLIDEERDE BALANSSTAAT HERGRDEPER (I 

Jaar geeindig 31 Desember 

Gewone Aandelekapitaal 
Kapitaalreserwes 
Inkomstereserwes 

Min: Uitgestelde uitgawes 

GEKONSOLIDEERDE GEWDNE AANDEELHDUERS-
BELANG 

Buite-aandeelhouersbelang 
Voorkeur aandelekapitaal 

GROEP AANDEELHDUERSBELANG 
Langtermynlaste 
Uitgestelde belasting en voorsienings 

KAPITAAL AANGEWEND 
BEDRYFSLASTE 

Krediteure 
Voorsiening vir Dividends 
Oortrokke bank en ekwivalente 

TOT ALE FONDSE 

Bel~ in: 

VASTE BATES - NETTO 
HANDELS- EN ANDER BELEGGINGS 
BEDRYFSBATES 

Voorraad 
Debiteure 
Kontant en ekwivalente 

Netto Bedryfskapitaal 
Verkope 

INTERNE VERHOUDINGS 

Bedryfsbates tot bedryfslaste 
Vuurproefverhouding 
Bedryfslaste/groep aandeelhouers-

belang 
Totals laste/groep aandeelhouers­

belang 
Langtermynlaste/netto bedryfs­

kapitaal 
Vasts Bates tot Groep Aandeelhouers­

belang 
Voorraad tot Netto Bedryfskapitaal 
Debiteure- invorderingstermyn 

1967 

14 505 
1 413 
4 294 

20 212 

20 212 

500 

20 712 
4 800 

914 

26 426 
7 297 

6 604 
693 

R33 723 

1968 

14 505 
1 597 
5 148 

21 250 

21 250 

500 

21 750 
4 800 

672 

27 222 
6 467 

2 684 
678 

3 105 

R33 . 689 

12 757 12 267 
577 1 724 

20 389 19 698 

13 305 13 025 
5 368 6 306 
1 716 367 

1969 

14 505 
1 872 
5 823 

22 200 

22 200 

500 

22 700 
4 800 

777 

28 277 
7 160 

3 546 
750 

2 864 

R35 437 

11 537 
2 445 

21 455 

11 050 
8 884 
1 521 

1970 

14 505 
3 052 
6 188 

23 745 

23 745 

500 

24 245 
3 400 

490 

28 135 
7 008 

4 088 
900 

2 020 

R35 143 

10 664 
2 397 

21 982 

11 949 
7 238 
2 795 

1971 

14 51 
3 5! 
6 31 

24 4: 

24 11 

51 

24 61 
7 3! 

41 

32 4~ 
11 9E 

5 7', 

R44 4: 

15 9! 
3 o: 

25 4: 

16 21 
8 61 

51 

R33 723 R33 689 R35 437 R35 143 R44 4: 

13 092 
51 117 

1%7 

2,8:1 
1 ,0:1 

35,2% 

62,8% 

36,6% 

61,7% 
101,6% 
38 dae 

13 231 
54 804 

1968 

3,D:l 
1,0:1 

29,7% 

54 , 9% 

36,3% 

56,4% 
98,4% 
42 dae 

14 295 
66 552 

1969 

3,0:1 
1,5:1 

31,5% 

56,1% 

33,6% 

50,8% 
77,3% 
49 dae 

14 974 
74 822 

1970 

3,1:1 
1,4:1 

28,9% 

44,9% 

22,7% 

44,4% 
79,8% 
35 dae 

13 41 
70 4: 

1971 

2,1:1 
0,8 :1 

48,7% 

80,5% 

54,7% 

64,8% 
121,1% 

44 dae 



.3.1. 

~ 

~ 

5 14 505 

t 

3 552 
7 500 

25 557 
l 434 

24 123 

199 
500 

24 822 
22 141 

62 

47 025 
10 736 

6 512 
40 

4 18 

R57 761 

24 018 
3 094 

30 649 

14 253 
11 172 

5 224 . 
R57 761 

19 913 
76 899 

1972 

2,9:l 
1,5:l 

43,3% 

132,7% 

111, 2% 

96,8% 
71,6% 
53 dae 



ONTLEDING VAN DIE FINANSIER INGSSTRUKTUUR VAN 
DIE UNIE STAALKDRPDRAS I E (V AN SUID-AFRI KA) BEPERK 

Elke Balansstaatitem uitgedruk 

Ash persentasie van totale fondse 

Jaar ge~indig 31 Desember 1967 1968 1969 1970 1971 1972 

Gewone Aandelekapitaal 43,D 43,1 41,0 41,3 32,7 25 ,1 
Kapitaalreserwes 4,2 4,7 5,3 B,7 8,0 6,1 
Inkomstereserwes 12 27 15 23 16 24 17 26 1423 13 20 

59,9 63,1 62,7 67,6 55,0 44,2 , 
Min: Uitgestelde uitgawes (□ 2 7} {2 25) 

GEKONSOLIDEERDE GEWONE AANDEELHOUERSBELANG 59,9 63,1 62,7 67,6 54,3 41,8 
Buite-aaAdeelhouersbelang D,3 
Voorkeur aandelekapitaal 1 25 1 25 1 24 1 24 1 21 029 

GROEP AANDEELHOUERSBELANG 61,4 64,6 64,1 69,D 55,4 43,D 
Langtermynlaste 14,3 14,2 13,5 9,7 16,6 38,3 
Uitgestelde belasting en voorsienings 21 7 21 0 21 2 11 4 1 20 021 

KAPITAAL AANGEWEND 78,4 80,8 79,8 80,1 73,0 81,4 
BEDRYFSLASTE 21,6 19,2 20,2 19,9 27,0 18,6 

Krediteure 19,6 8,0 10,0 11,6 12,9 11,3 
Voorsiening vir Dividends 2,0 2,0 2,1 2,6 1,2 0,1 
Oortrokke bank en ekwivalente 9,2 8,1 5,7 12,9 7,2 

TDTALE FONDSE 100% 1 □0% 10 □% 10 □% 1 □□% 1 □□% 
BeHl in: 

VASTE BATES - NETTO m 37, 8 36,4 32,5 30,6 35,9 41,6 
HANDELS- EN ANDER BELEGGINGS 1,7 5,1 6,9 6,8 6,8 5,4 
BEDRYFSBATES 60,5 58,5 60,6 62,6 57,3 53,D 

Voorraad 39,5 38,7 31,2 34,0 36,7 24,7 
Debiteure 15,9 18, 7 25,1 20,6 19,4 19,3 
Kontant en ekwivalente 5,1 1,1 4,3 8,0 1 ,2 9,0 

1 □□% 10□% 1 □□% 10□% 1 □□% 1 □□% 



Elke Balansstaatitem uitgedruk 
As n persentasie van dieselfde item in 

n basisj13ar 

967 1968 1969 1970 1971 1972 

oo,o 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
oo,o 113, 0 132,5 216,0 251,4 251,4 
□ Dz □ 119 29 135 26 144 21 148 22 174 27 

oo,o 105, 1 109,8 117, 5 120,8 126,4 
100 0 447 5 

DD, □ 105,1 109,8 117 ,5 119,2 119,3 
100,0 

00 20 100 20 100 2 0 100 2 0 100 20 10020 

oo,o 105,0 109,6 117 ,1 118,8 119,8 
oo,o 100,0 100,0 70,8 153,2 461,3 
00 2 0 73 25 85 2 0 53 26 51 28 628 

oo,o 103,D 107,0 106,5 122,7 177,9 
oo,o 88,6 98,1 96,0 164,3 147,1 

oo,o 40,6 53,7 · 61, 9 86,7 98,6 
oo,o 97,8 108,2 129,9 76,9 5,8 

100,0 92,2 65,1 184,6 134,8 

oo,o 99,9 105,1 104,2 131,7 171,3 

oo,o 96,1 90,4 93,6 125,0 188,3 
oo,o 298,8 423,7 415,4 525,5 536,2 
oo,o 96,6 105,2 107,8 124,7 150,3 

oo,o 97,9 83,1 89,8 122,4 107 ,1 
oo,o 117, 5 165,5 134,8 160,2 208,1 
oo,o 21,4 88,6 162,9 31,6 304,4 

DD, □ 99,9 105,l 104,2 131,7 171,3 



DIE UNIE .STAALKDRPDR ASIE (VANS.A.) BEPERK 

GEKDNSOLIDEERDE VLOEI VAN FDNDSESTAAT (R 1 000) VIR DIE JAAR GEeINDIG 31 DESEMBE 

BRON VAN FDNDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 
Min: Buite-aandeelhouersbelang in verliese 

Voorkeuraandeelhouers diwidend 

Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus: Depresiasie op Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Uitgestelde 

Belasting en Voorsienings 

Vloei van fondse uit normals bedryfsaktiwiteite 
Plus: Buitegewone items 

Items met betrekking op vorige jare 

Vermeerdering in buite-aandeelhouersbelang 
Opbrengs van langtermynlening aangegaan 
Opbrengs met verkoop van beleggings 
Vermindering in Netto Bedryfskapitaal 

AANWENDING VAN FDNDSE 

Gewone aandeelhouers diwidend 
Aankoop van Vaste Bates - Netto 
Vermeerdering in uitgestelde uitgawes 
Aankoop van Beleggings - Netto 
Terugbetaling van langtermynlenings 
Vermeerdering in Netto Bedryfskapitaal 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

1968 

2 414 
994 

l 420 

(40) 

l 380 
l 638 

(301) 

2 717 
587 

73 

3 377 

1969 

3 225 
l 269 

l 956 

(40) 

l 916 
1 624 

10 

3 550 

144 

1970 

4 407 
l 772 

2 635 

(45) 

2 590 
1 449 

(262) 

3 777 
157 

78 

3 694 4 012 

48 

1971 

2 705 
l 097 

1 608 
17 

(40) 

1 585 
1 366 

2 951 

17 

2 968 

3 955 

l 528 

R3 ·377 R3 694 R4 060 RB 451 

943 
1 148 

1 147 

139 

1 015 1 305 
894 676 

721 
1 400 

1 064 679 

943 
6 553 

320 
635 

R3 377 R3 694 R4 060 RB 451 

Vermeerdering (Vetmihdering) Kontant en ekwivalente (1 349) 1 154 

241 

1 274 

844 

(2 252) 

(3 711) 
Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke bank en 

ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likidit~it 
Voorraad 
Debiteure 

Vermindering (Vermeerdering) Voorsiening vir 
Oiwidend 

Kredi t ·eure 

Vermeerdering (Verminderin~ Netto Bedryfskapitaal 

(3 105) 

(4 454) 
(280) 
938 

15 
3 920 

R 139 

1 395 
(1 975) 
2 578 

(72) 
(862) 

2 118 
899 

(1 646) 

(5 963 ) 
4 339 
l 364 

(150) 367 
(542) (1 635) 

Rl 064 R 679 (Rl 528) 



3.3. 

1972 

722 

722 
29 

(40) 

711 
1 964 

2 675 
14 

2 689 
199 

14 786 

U7 674 

10 031 
1 114 

62 

6 467-

117 674 

4 681 

1 547 

6 228 
(2 035) 
2 570 

493 
(789) 

R6 467 



DIE UNIE .STAALKORPORASIE (VANS.A.) BEPERK 

GEKDNSDLIDEERDE VLDEI VAN FDNDSE VIR DIE JAAR GEeINDIG 31 DESEMBER 

UITGEDRUK AS 1 N PERSENTASIE VAN DIE TOTALE BRON VAN FDNDSE 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 
Min: Buite-aandeelhouersbelang in verliese 

Voorkeuraandeelhouers diwidend 

Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus: Depresiasie op Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) Uitgestelde 

Belasting en Voorsienings 

Vloei van fondse uit normals bedryfsaktiwiteite 
Plus: Buitengewone items 

Items met betrekking op vorige jars 

Vermeerdering in buite~aarideelhouersbelang 
Opbrengs van langtermynlening aangegaan 
Opbrengs met verkoop van beleggings 
Vermindering in Netto Bedryfskapitaal 

AANWENDING VAN FDNDSE 

Gewone aandeelhouers diwidend 
Aankoop van Vasts Bates - Netto 
Vermeerdering in uitgestelde uitgawes 
Aankoop van Beleggings - Netto 
Terugbetaling van langtermynlenings 
Vermeerdering in Netto Bedryfskapitaal 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) Kontant en 
ekwivalente 

Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke bank 
en ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Voorraad 
Debiteure 

Vermindering (Vermeerdering) Voorsiening vir 
Diwidend 

Krediteure 

Vermeerdering (Vermindering) Netto 
Bedryfskapitaal 

1968 

71, 5 

29,4 

42,1 

(1,2) 

40,9 
48,5 

(8,9) 

80,5 
17,3 

2,2 

100,0 

100,0 

27,9 
34,D 

34,D 

4,1 

100,0 

(39,9) 

(92,0) 

(131,9) 
(8, 3) 
27,8 

D,4 
116,1 

4,1 

1969 

87,3 
34,4 

53,0 

(1,1) 

51,8 
44,D 

0,3 

96, 1 

3,9 

100,0 

100,0 

27,5 
24,2 

19,5 

28,8 

100,0 

31,3 

6,5 

37,8 
(53,5) 
69,7 

(1,9) 
(23,3) 

28,8 

1970 

108,5 
43,6 

64,9 

(1,1) 

63,8 
35,7 

(6,5) 

93,D 
3,9 
1,9 

98,8 

1,2 

100, 0 

32,l 
16,7 

34,5 
16,7 

100 , 0 

31,4 

20,8 

52,2 
22,D 

(40,5) 

(3,7) 
(13,3) 

16,7 

1971 

32 , D 
13,0 

19,0 

(0,3) 

18,7 
16,2 

34,9 

0,2 

35,1 

46,8 

18 1 

100,0 

11,2 
77, 5 
3,8 
7,5 

100, 0 

(26,6) 

(43,9) 

(70,5) 
51, 3 
16,1 

4,3 
(19,3) 

(18,1) 



DIE UNIE :STAALKORPORASIE (VAN S,A,) BEPERK 

KUMULATIEWE VLOEI VAN GEKONSOLIDEERDE 
FONOSE (R 1000) SEOERT 'N BASISJAAR (1967) 

BRON VAN FONOSE 

Netto wins vir die jaar voor belasti ng 
Staatsnormale belasting vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 
Min: Buite-aandeelhouersbelang in verliese 

Voorkeuraandeelhouers diwidend 

Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus: Oep resi asie op Vasts Bates 
Vermeetdering (V~rmindering) uitgestelde 

Belas ting en voorsienings 

Vloei van f ondse ui t normals bedryfsaktiwiteite 
Plus/Min: Buitegewone .Items 

Items m.b.t. vorige jars 

Vermeerder ing in buite~aandeelhouersbelang 
Opbrengs van langtermynlenings aangegaan 

AANWENDING VAN FONOSE 

Gewone aandeelhouers diwidende 
Aankoop van Vasta Bates - Netto 
Vermeerdering in Uitgestelde uitgawes 
Aankoop van Beleggings - Netto 
Vermeerdering Netto Bedryfskapitaal 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) 
Kontant en ekwivalente 

Vermindering (Vermeerdering) 
Oortrokke bank en ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) 
Likiditeit 
Voorraad 
Oeibiteure 

Vermindering (Vermeerdering) 
in Voorsiening vir Oiwidend 
Krediteure 

1967 
tot 

1968 

2 414 
994 

l 420 

(40) 

l 380 
l 638 

(301) 

2 717 
587 

73 

3 377 

1967 
to t 

1969 

5 639 
2 263 

3 376 

(80) 

3 296 
3 262 

(291) 

6 267 
587 
217 

1967 
tot 

1970 

10 046 
4 035 

60ll 

(125) 

5 886 
4 7ll 

(553) 

10 044 
744 
295 

1967 
tot 

1971 

12 751 
5 132 

7 619 
17 

(165) 

7 471 
6077 

(553) 

12 995 
744 
312 

7 071 11 083 14 051 

(1 400) 2 555 

R3 377 R7 071 R9 683 Rl6 606 

943 
l 148 

l 147 
139 

l 958 
2 042 

1 868 
1 203 

3 263 
2 718 

1 820 
1 882 

4 206 
9 271 

320 
2 455 

354 

R3 377 R7 071 R9 683 Rl6 606 

(1 349) (195) 1 079 (1 173) 

(3 105) (2 864) (2 020) (5 731) 

(4 454) (3 059) (941) (6 904) 
(280) (2 255) (1 356) 2 983 
938 3 516 1 870 3 234 

15 
3 920 

(57) 
3 058 

(207) 
2 516 

160 
881 

Vermeerdering (Vermindering) Netto Bedryfskapitaal R 139 Rl 203 Rl 882 R 354 



DIE UNIE ~STAALKORPORASIE (VANS.A.) BEPERK 

KUMULATIEWE VLDEI VAN GEKONSOLIDEERDE FONDSE 
SEDERT 1 N BASISJAAR (1967) 

Uitgedruk ash persentasie van 

BRON VAN FONDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 
Staatsnormale: belasting vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 
Min: Buite-aandeelhouersbelang in verliese 

Vpork~uraandeelhouers diwidend 

Wins vir gewone aandeelhouers 
Plus: Depresiasie op Vasts Bates 
Vermeerdering (Vermindering) uitgestelde 

Belasting en voorsienings 

Vloei van fondse uit normals bedryfsaktiwiteite 
Plus/Min: . Bui tgewone Items 

Item$ m.b.t. vorige jare 

Vermeerdering in buite-aandeelhouersbelang 
Opbrengs van langtermynlenings aangegaan 

AANWENDING VAN FONDSE 

Gewone aandeelhouers diwidende 
Aankoop van Vaste Bates - Netto 
Vermeerdering in Uitgestelde uitgawes 
Aankoop van Beleggings - Netto 
Vermeerdering ~etto Bedryfskapitaal 

SKEDULE VAN VERANDERING IN BEDRYFSKAPITAAL 

Vermeerdering (Vermindering) Kontant en 
ekwivalente 

Vermindering (Vermeerdering) Oortrokke bank en 
ekwivalente 

Vermeerdering (Vermindering) Likiditeit 
Voorraad 
Debiteure 

Vermindering (Vermeerdering) Voorsiening vir 
Diwidend 

Krediteure 

kumulatiewe totals bran van fon 

1967 1967 1967 1967 
tot tot tot tot 

1968 1969 1970 1971 -- -- -- --
71,4 79,7 103,8 76,8 
29, 4 32,0 41,7 30,9 

42,0 47,7 62,1 45,9 
0,1 

(1. 2) (1.1) (1.3) (1.0) 

40,9 46,6' 60,8 45,0 
48,5 46,1 48,7 36,6 

(8.9) (4.1) (5.7) (3,3) 

80,5 88,6 103,8 78,3 
17,3 8,3 7,7 4,5 

2.2 3,1 3.0 1,8 

100,0 . 100, 0 114, 5 84,6 

(14.5) 15,4 

l □□,□% 10 □,□% 10□,□% 100, □% 

27,9 27,7 33,7 25,3 
34,0 28,9 28,1 55,8 

1,9 
34,0 26,4 18,8 14,8 
4,1 17,0 19.4 2.2 

10 □,□% 100, □% 100, □% 10□,□% 

(40,0) (2,8) 11,1 (7, 1) 

(92,0) (40,5) (20,8) (34,5) 

(132,0) (43,3) (9,7) (41,6) 
(8,3) (31,9) (14,0) 18,0 
27,8 49,7 19,3 19,5 

0,4 (D,8 ) (2,0) 1 ,0 
116, 2 43,3 26,0 5,3 

Vermeerdering (Vermindering) Netto Bedryfskapitaal 4, 1% 17, □% 19,4% 2,2% " 

' 

' 
' 



VERGELYKENDE ANALISE 

A. 4.1.1 INTERNE BALANSSTAAT VERHOUDINGS 

Maatskappy 

Bylaag No . 

Jaar geeindig 

Verhouding 

Bedryfsbates tot bedryfslaste 

Vuurproefverhouding 

Bedryfslaste tot groep aandeelhouers­
belang 

Totals lasts tot groep aandeelhouers­
belang 

Langtermynlaste tot netto bedryfs­
kapitaal 

Vasts bates tot groep aandeelhouers­
belang 

Voorraad tot netto bedryfskapitaal 

A. 4.1.2 PERSENTUELE BALANSSTATE 

Maatskappy 
Bylaag No. 
Jaar geeindig 

Gewone Aandelekapi taa! 

Kapitaalreserwes 

Inkomstereserwes 

Min: Uitgestelde ui tgawes 

GEKONSOLIDEERDE GEWONE AANDEEL HOU ERS­
BELANG 

Buite-aandeelhouersbelang 

Voorkeur aandelekapitaal 

GROEP AANDEELHOUERSBELANG 

Langtermynlaste 

Uitgestelde belasting en voorsienings 

KAPITAA L AANGEWEND 

BEDRYFSLASTE 

Krediteure 
Korttermynlenings 
Voorsiening vir Dividends 
Oortrokke Bank en ekwivalente 

TOTALE FONDSE 

Dunswart 

A.1.1 

31.12.72 

1, 1 

0,6 

44,7% 

74,4% 

924,2% 

120 , 3% 

69 □ ,6% 

1 

1 

Dunswart 
A.1.2 

31.12. 72 

7,9 

7,7 

32 , 6 

48,2 

0,7 

47,5 

9, 1 

o, s 

57, 4 

14,2 

2, 7 

74,3 

25,7 

18,8 

2,4 
4,5 

100,0% 

Hi ghvel d 

A. 2.1 

30 .6. 73 

0,43 

0, 19 

89,5% 

173,2% 

222,1% 

Hi ghveld 
A. 2.2 

30 . 6. 73 

50 , B 

0, 9 

(9 , 9) 

41,8 

5, 3 

36 , 5 

36,5 

30,0 

0, 7 

67,2 

32, B 

6, 4 
23, B 
2,6 

100,0% 

1 

1 

Un i e S1 

A.3 

31.12. · 

2, 9 : 

1 , 5 : 

43,3% 

132,7% 

111,2% 

96 , 8% 

71 , 6% 

Un i e S1 
A. 2 .: 

31.12 .· 

44,: 

2, ! 

43, I 

38 : 

o,: 

Bl,, 

18 , I 

11 , : 

o, : 
7' : 

100, I 



A. 4. 1. (\ 

Dunswart Highveld Unie Staal 

Bel~ in: A. 1.2 A.2 . 2 A.2 . 3 
31.12.73 30.6.73 31.12.73 

VASTE BATES - NETTO 69,D 81,3 41, 6 

HANDELS- EN ANDER BELEGGINGS 3,8 4,5 5,4 

BEORYFSBATES 27,2 14, 2 53,D 

Voorraad 10, 7 7, 9 
I 

24,7 
Debiteure 14,5 6,2 19,3 
Kontant en ekwivalente 2, 0 0, 1 9, 0 

100', □% 100', □% 10 □'., □% 



VERGELYKENDE ANALISE 

A. 4 . 2.1 PERSENTUELE KUMULATIEWE FONDSE STATE 

Maatskappy 
Bylaag no . 
Tydperk 

BRON VAN F □NDSE 

Netto wins vir die jaar voor belasting 

Staatsnormale bel ast ing vir die jaar 

Netto wins vir die jaar na belasting 

Min: Buite-aandeelhouersbelang in wins 

Voorkeuraandeelhouers dividend 

Wins vir gewone aandeelhouers 

Plus: Depresiasie op Vasts Bates 

Verlies (Wi ns) verkoop van 
Vasts Bates 

Vermeerdering (Vermindering) 
Voorsiening Uitgestelde belasting 

Vloei van Fondse uit normal8 Bedryfs­
aktiwiteite 

Plus/Min: Buitegewone items 

I t ems m. b.t . vorige jars 

Vermeerdering van Bui te-aandeel houers-
belang 

Opbrengs van Langtermynleni ng 

Vermindering in Netto-bedryfskapitaal 

Ander 

AANWENDING VAN FDNDSE 

Gewone Aandeelhouer s Dividends 

Aankoop van Vasts Bates - Ne t to 

Aankoop van Beleggings 

Vermeerdering van Ontasbare bates 

Vermeerderi ng in Netto bedryf skapitaal 

Dunswart 
A.1.6 

1968-72 

77, 5 

(28,7) 

48,8 

( 5,6) 

( 0,3) 

42,9 

23,4 

1,0 

2,4 

69,7 

(0,7) 

0,2 

69,2 

12,9 

13,9 

4,0 

10 □,□% 

12,3 

82,2 

5,2 

0,3 

100,0% 

Highveld 
A. 2. 6 

1969-73 

6,6 

( D, l ) 

6,5 

6,5 

88,7 

□ ,8 

96,0 

96 , 0 

□ ,6 

10 □ , □% 

10,2 

59,7 

□ , 8 

29,3 

100, □% 



Unis Staal 
A.3.6 

1967-72 

39 ,3 

(14, 8) 

24,3 

0,2 

(0,6) 

23,9 

23,4 

(1,6) 

45,7 

2,2 

0,9 

48,B 

0,6 

50,6 

100,0% 

12 ,3 

56,3 

7,3 

4,2 

19,9 

100,0% 




