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SAMEVATTING .

TITEL: DIE VERKRYGING VAN KAPITAAL IN
DIE SUID~AFRIKAANSE MAATSKAP-
PYEREG MET SPESIFIEKE VERWYSING
NA DIE AANBOD VAN AANDELE AAN
DIE PUBLIEK.

DEUR: PETRUS ALBERTUS DELPORT.
PROMOTOR: PROF.DR. D.H.BOTHA.
DEPARTEMENT 2 HANDELS- EN ARBEIDSREG.
GRAAD: LL D.

Die doel van hierdie verhandeling is om die proses van
kapitaalverkryging deur die maatskappy te ondersoek en
om veral op die begrip "aanbod van aandele aan die
publiek” en verbandhoudende aangeleenthede klem te 18&.
Om hierdie doel te bereik was dit nodig gewees om op
die verskillende kapitaalvorme te let soos wat dit ten
opsigte van aandelekapitaal en leningskapitaal voor-
kom. Daar is in hierdie verband ook op enkele faktore
gewys wat die maatskappy in ag moet neem in die keuse
tussen die kapitaalvorme. Die regsrells wat die aanbod
van aandele aan die publiek requleer is geskiedkundig
nagespoor om sodoende die doel daarvan vas te stel en
ook om te bepaal of daar nog aan hierdie doel voldoen
word. Daar is ook 'n regsvergelykende studie gedoen om
sodoende perspektief ten opsigte van die effektiwiteit

en wenslikheid van hierdie rells te verkry.
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Die drie elemente wat die openbaarmakingsvereistes van
die Maatskappywet 61 van 1973 in werking stel is in
besonderhede ontleed om sodoende te bepaal of daar
enige moontlike leemtes bestaan. Oplossings vir hier-
die leemtes is dan ook in gepaste gevalle aan die hand
gedoen, met die uitgangspunt steeds in gedagte dat die
verkryging van aandelekapitaal deur middel van die
aanbod van aandele aan die publiek sover moontlik
vereenvoudig moet word om sekerheid ten opsigte van
die maatskappy daar te stel. Die teenkant hiervan is
egter ook in gedagte gehou, naamlik dat die belegger

in aandele die mees effektiewe beskerming moet geniet.

Dit het veral duidelik geblyk dat die onderskeid tus-
sen die begrippe "inskrywing op" en "koop van" aandele
vir sover dit die Suid-Afrikaanse situasie betref,
uitgedien is en dat daar slegs voorsiening gemaak moet
word vir die koop van aandele op die primére sowel as

op die sekondére mark.

As gevolg van die eng omskrywing van "aandeel" in die
Maatskappywet blyk dit dat daar 'n aantal prosedures
van kapitaalverkryging is wat nie deur openbaarmaking
gereguleer word nie en die benadeling van die betrokke

beleggers tot gevolg het.
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Die laaste element wat die openbaarmakingsvereistes
van die Maatskappywet in werking stel, naamlik die
begrip "publiek”, is in wese ondefinieerbaar as gevolg
van die vaagheid daarvan en gevolglik die element van

sekerheid by kapitaal verkryging benadeel.

Die verband tussen die prospektus en die voornote~
ringsverklaring is onduidelik en verwarrend veral ten
opsigte van die dualistiese benadering wat ten opsigte
van aanspreeklikheid vir onware verklarings in hierdie
dokumente gevolg word en behoort opgeklaar te word ten

behoewe van die belegger.
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SUMMARY .

TITLE: THE ACQUISITION OF CAPITAL IN
THE SQUTH AFRICAN COMPANY LAW
WITH SPECIFIC REFERENCE TO THE
OFFER OF SHARES TO THE PUBLIC.

BY: PETRUS ALBERTUS DELPORT.
PROMOTER: PROF.DR. D.H.BOTHA.
DEPARTMENT : MECANTILE AND LABOUR LAW.
DEGREE: LL D.

The purpose of this thesis is to investigate the
process of the acquisition of capital by a company and
in particular emphasis will be placed on the concept
"an offer of shares to the public" and matters inci-
dental thereto. In order to achieve this purpose it
was necessary to distinguish the different forms of
capital as minifested in share and loan capital. The
different factors which the company should take into
account in the exercise of its choice regarding the
various forms of capital are also analyzed. The legal
rules regulating the offer of shares to the public are
historically investigated in order to establish their
purpose and also to determine whether they still
achieve this purpose. A Comparative study was also
done in order to place the desirabality and efficacy

of these rules in perspective.
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The three elements which make the disclosure require-
ments of the Companieg Act 61 of 1973 operative are
analyzed in detail in order to ascertain whether any
shortcomings exist. Solutions for these shortcomings
are suggested in appropriate cases but against the
background of the concept that the acquisition of
share capital by the offer of shares to the public
must be simplified as far as possible in order to
promote certainty from the viewpoint of the company.
Against this however, the principle that the investor
in shares should enjoy the most effective protection

was also highlighted.

It especially became apparent that the distinction
between the concepts "subscription for" and "sale of"
shares have become redundant in so far as they are
applied in the South African experience and that pro-
vision should be made for the sale of shares on the

primaray as well as the secondary market.

As a result of the narrow definition of "share" in the
Companies Act it is apparent that there are a number
of procedures for the acquisition of capital which are
not regulated by disclosure and consequently have the

effect of prejudicing the investors.

The last element which makes the disclosure require-
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ments in the Companies Act operative, namely the con-
cept "public", is in egssence indefineable because of
its uncertainty, with the effect that the element of
certainty in the acquisition of capital is detracted

from.

The relationship between the prospectus and the pre
listing statement is uncertain and confusing especial-
1y in respect of the dualistic approach with regards
tot untrue statements in these documents and should be

clarified on behalf of the investor.
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(Bruikhuur vervolg}
beleggingstoelaag
finansi#le bruikhuur
hefboombruikhuur
onroerende sake
openbaarmaking
roerende sake
voordele

Buitelandse Lenings
algemeen

Business Expansion Scheme

vereistes

Direkteure en Direksie
gevolge van nie-nakoming van art 221
magtiging ooreenkomstig art 221
bevoegdheid om aandele uit te reik
vertrouenspligte

pividendbeleid

algemeen

Effekte
algemeen
klasse

Ef fektemarklyn

Eie Kapitaal

- 861 -

197
183
104
109
113
125

113

64

29

236
229
228
253

199

683
16
211

19
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Eienaarsbelang
Eurogeldmark
Eurogeldeenheidmark
Eurckapitaalmark
algemeen
eurokredietmark
euroskuldbriefmark
Euromark

-F -

Faktorering
Financial Services Act

Finansi8le Tussenganger

-G -
Geakkumuleerde Aandeelhouersbelang
Geldmark
Geldmarkinstrumente
Gemagtigde Aandelekapitaal

algemeen

minimum

ocorskryding
Gestorte RAandeelhouersbelang
Gewone Aandele

risiko

stemreg

-1 -

Indirekte Effekte

- 862 -

1g
67
67

€7
€8
]

68

61
g7

le

47
17
17

19122
22
24
19

152
153

17
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Inflasie 219
Inskrywing
teenprestasie 292
- -

Johannesburgse Effektebeurs

kapitaalvereistes 26
- K -
Kanada
aanspreeklikheid ogv prospektus 784
effek 770
gevolge van nie-nakoming van prospektus-
vereistes 784
geslote stelsel 769
handel 770
sekondére verspreiding 782
verspreiding 770
vrystelling van prospektusvereistes 773
Kapitaal
bronne 12
eksterne bronne 13
interne bronnne 13
omgkrywing 9
vorme 15
Kapitaalmark 17
Kapitaalverkryging

aanbod van aandele aan bestaande
aandeelhouers 314
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(Kapitaalverkryging vervolg)

aanbod van aandele aan publiek vir
inskrywing

aanbod van aandle aan publiek vir
verkocop

oop aanbod
rol van tussenganger
Karakteristieke lyn
Klasse Aandele
Koste van Kapitaal
afskrywingsbedrae
belasting
eie kapitaal
geweegde gemiddelde
gewone aandele
netto inkomste
vastekoers langtermynkapitaal
vreemde kapitaal
reserwes
Kritiese Rentabiliteit
algemeen
huidige rentabiliteit
offerkoste
Kollektiewe Beleggingskemas
Koopaksies
Lederegister
regstelling
Leerstuk van Openbaarmaking

Lenings dmv Aandele

- 864 -

306

329
314
319
219

20

204
192
206
265
187
207
282
207
195

183
186
184
688
635

249
502
156
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Leningsbevoegdhede 58,68
Leningskapitaal 13
London Interbank Offered Rate 69
Likiditeit 178

Licensed Dealers (Conduct of Business) Rules 68

—-H_
Markpryswaarderingsmodel 2@9
Minderheidsbeskerming

algemeen 263

"fraud on the minority" 265

persoonlike aksie 267

verteenwoordigende aksie 263

Modigliani-Miller Teorie 204
..,.“_

Nalatige Wanvoorstelling

skadevergoeding 632
National Association of Securities Dealers
Automated Quotations 686,693
Nie-sistematiese Risiko 219
-0 -
Onderskrywing
kommissie 582
oorsprong 573
vereistes 581
vorme 312,574

~ B65 -
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Onreflmatige Skepping of Uitreiking van
Aandele 245

Onskuldige Wanvoorstelling 634
Onware Verklaring in Prospektus
gemeenregtelike siviele aanspreeklikheid 617

gemeenregtelike strafregtelike

aanspreeklikheid 644
inter se verhaalsreg 612
kontrakbreuk 638
koopaksies 635
nie-nakoming van statutére plig 641
statut@re siviele aanspreeklikheid 596
ouditeursaanspreeklikheid 604
verwere teen aanspreeklikheid 605,614
Opsetlike Wanvoorstelling 629
- P -
Passiewe Finansiering 173
Persconlike Sekerheid 62
Prevention of Fraud (Investments) Act 167,682
Primére Effekte 17
Primére Mark 664
Prospektus
bedrog 644
beskikbaarheid 553
datum van 508
uitreiking van’ 508
Deel I en IIX 530

- 866 -
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Deel III (verkorte) 548
Deel Il verslae 545
direkteursverlag 545
dokumente om aangeheg te wees 513
EEG 569
gebeure na datum van 649
gevolge van nie-nakoming 558
keuring 524
minimum inskrywing 353
onware verklarings 597
ouditeursverlag 545
redelike voorstelling 529
registrasie 51¢
statuté@re siviele aanspreeklikheid 596
statutére strafregtelike

aangpreeklikheid 614
toereikendheid van inligting 551
uitreiking 511
veranderde betekenis 428
verklaring ivm notering 358
verkorte 473
voornoteringsverklaring en 523
vorm en ulteensetting 5@5
wesenlike kontrakte 515

Publiek

aanbod dmv regte 468
Australié 482

-~ 867 -
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(Publiek vervolg)
belang van
betekenis
EEG
1id van
sekondére mark

verkoopsaanbod

Quasi Aandele
algemeen
beleggingskontrak
omskrywing

risikokapitaal

Ratifikasie
beperkings
deur ledevergadering
prospektief
retrospektief

Rentabiliteit

Saaklike Sekerheid
Securities Act 1933
Securities and@ Exchange Commission

bevoegdhede

- 868 -

412
43dev
489
678
675

414

159
164
163

165

263
263
250
250
174

60

163

783
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Securities Exchange Act 1934 163
Sekondére Mark 664,719
Sigkoers 65
Sistematiese Risiko 219
Skuldbriewe
aard 81
aflosbaar 928
inkonmste 94
klasgifikasie 89
nul (zero) koers 95
omskepbare 91
omskrywing 81
skepping en uitreiking 98
vastekoers 93
winsdelend 94
wisselende koers 923
Skuldbrieftrustakte 101
Skynbare Magtiging 243
Solvabiliteit 181

Statutére Nie-verdeelbare Reserwe

algemeen 33

aandelepremierekening 34

KARF 36
Stemreg

gelykheidsbeginsel 149,153
Surpluseenhede 15

~ 869 -
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Tekorteenhede
Tenderprosedure
beheerde aanbodprosedure
een aanbod een prys
een aanbod meerdere pryse
meerdere aanbiedinge een pr&s
meerdere aanbiedinge meerdere pryse
Termynkoers
Tesourie
Toonbankmark
Turquandre8l
Tussenganger
aanspreeklikheid

algemeen
- U -

Uitgereikte Aandelekapitaal
algemeen
minimum

Uitgifteprys
aanvangsdiskonto
bepaling deur maatskappy
beperkings op bepaling van
kapitalisering van netto inkomste
markdiskonto

netto batewaarde

- 878 -~
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388
386
388
387
387
65

73

691

58, 240

421
414

19,23

27

374,379
368
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378
379
376



£

&

W UNIVERSITEIT VAN PRETORIA
0 UNIVERSITY OF PRETORIA
4

YUNIBESITHI YA PRETORIA
BYLAE F.

(uitgifteprys vervolg)

oorwins 378
prys/verdienste verhouding 369
regte aanbod 375
tenderprosedure 385
vergelyking tussen metodes 3909
verpligting om aandele teen premie uit

te reik 403
vorige prys 375

Uitreiking van aandele

magtiging itv art 221} 239
-V -

Valutahandel

algemeen 74

openbaarmaking 79
Valutaverliese

belasting 76
Verdeelbare Reserwes 48
Verklaarde Kapitaalrekening 24

Vertrouenspligte van Direkteure

bevoegdheid uitcefen vir doel waarvoor

dit verleen is 273
botsing van belange vermy 280
diskresie onbelemmerd handhaaf 277
optrede binne verleende bevoegdhede 278
optrede in belang en tot voordeel van

maatskappy 272
uitsluitingsklousule 261

- 871 -
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Voorkeuraandele
aflesbaar
algemeen
beginsel van kumulatiwiteit
omskepbaar
stemreg
voorkeur by likwidasie
voorkeur tov dividend
winsdelend
Voornoteringsverklaring
algemeen
asg prospektus
Vreemde Kapitaal
algemeen
lenings
Vrywillige Nie-verdeelbare Reserwes
Verenigde State van Amerika
gesofistikeerdheid van belegger
handelaar
nie-publieke aanbod
koop van effekte
verspreiding
onderskrywer
prospektus
SEC Reéls
registrasie van effekte
registrasieverklaring

Regulasie A

- 872 -

143
136
139
141
149
138
138
146

651

651

48
56
47

742
732
739
734
735
732
716
703
787
785
729
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(Verenigde State van Amerika vervolg}

Regulasie D 749
Regulasie E 731
verkorte prospektus 722
samevoeging 727
siviele aanspreeklikheid@ ogv prospektus 754
Securities and Exchange Commission 783
voorlopige prospektus 721
vrygestelde effekte 725
vrygestelde transaksies 731
-W -

Wanvoorstelling
gemeenregrelike openbaringsplig 619
omvang van skadevergoeding 630
skadevergoeding 627
statutére opnebaringsplig 620
terugtrede 624
vereistes 617
verteenwoordigers 623
wegsenlikheid 622

Wentelkrediet 69

wWisselkoers 65

- 873 -
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UITGIFTE EN NOTERINGS 1969.

MAATSKAPPY: UITGIFTE~ NOTERINGS- MARKDIS- AARD:
PRYS: PRYS: KONTO:

a(sent) b(sent) (b)=-(a)e(b)

CORLETT DRIVE 259 159 -66.67% PP
AIB 259 219 -19.05%
NECKLMAN 160 168 g.00%
RUSCON 99 20 g.96%
NICTUS 75 77 2.60%
FEDERALE KUNS 105 118 4.55%
ALDERSON & FLIT 75 80 6.25%
BACKCLO 125 135 7.41% TENDER
SPECTRO 309 325 7.69%
HILL SAMUEL 239 258 8.00%
GAYDON 85 95 12.53%
SII 200 225 11.11%
GARVIN 119 125 12.00%
MONKOR TRUST 280 320 12.50%
TUCKERS 310 360 13.89%
RETCO 12¢ 149 14.29%
LEON PASCAL . 115 135 14.81%
SHULTON 119 139 15.38%
PRESCAT 75 99 16.67%
KANHYM 79 85 17.65%
G&D SABLE 189 220 18.18%
ELMAR 65 8d 18.75%
GREGORY KNIT 179 210 19.085%
NEDFIN 275 349 19.12%
MORBEL 120 150 20.00%
BIVEC 115 145 20,693
KAISTAR 100 130 23.08%
IGI 100 130 23.068%
GOUGH COOPER 259 325 23.08%
NINIAN & LESTER 240 315 23.81%
BESTER 249 320 25.00%
METKOR 69 80 25.00%
METROL 109 135 25.,93%
HIGHVELD STEEL 125 180 30.56%
NICSA 190 145 31.83%
RM HOLDINGS 155 239 32.61%
AVON WIRE 8ad 120 33.33%
GRIZUKI 100 159 33.33% TENDER
CARLTON PAPER 140 220 36.36%
MELODYS 199 159 37.11%
MODEL HOMES 320 480 37.50%
MOBILE IND 119 189 38.89%
ADONIS 65 119 43.91% TENDER
SATCON 160 175 42.86%

~ B74 -~
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GERRIE DE JONG
BAKSTEY
CAPCAR
RENNIES
ELLERINE
EDCON

SKYE

SCHUS

NFI

SAM STEELE
ALCAN
EMPISAL
METLIFE
DUBIN
TEDELEX
SAGE
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123 175 42.86% TENDER
70 125 44 .00%
100 180 44.44%
199 359 45.71%
180 380 52.63%
235 580 53.00%
190 23¢9 56.52%
139 339 60.61%
159 400 62.50%
8¢ 215 62.79%
200 550 63.64% PP
70 200 65.00%
375 1225 69.39%
90 300 70.00%
79 350 80.00%
1909 520 80.77%

- B75 =
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UITGIFTE EN NOTERINGS 1985/86: (28/11/1985-28/12/1986).

MAATSKAPPY: UITGIFTE~ NOTERINGS- MARKDIS- JE/OKM AARD
PRYS: PRYS: DISKONTO:

a(sent) b(sent) (b)-(a)%(b)

T&N 279 230 -17.39% JE
UME 139 125 -4.00% JE
METPROP 209 195 -2.56% JE
DA GAMA 260 255 -1.96% JE
VANSA 309 300 ¢.00% JE
MEDICLINIC 109 100 0.00% JE
TAMBOTI 200 282 9.99% JE
MIDAS 275 280 1.79% JE
NEIHOLD 1999 2000 5.00% JE REGTE
QUALITY TYRES A GA 85 99 5.56% OKM PP
FABLIBE 59 53 5.66% JE
0 DATA 165 175 5.71% JE
DRIVETECH 75 8g 6.25% OKM PP
GRINCOR 270 294Q 6.90% JE
GBS HOLD 195 21@ 7.14% JE TEND.
PACTAPE 69 65 7.69% OKM PP
INVESTEC 409 435 8.05% JE
REICHMANS 115 130 11.54% JE
POINTER 23 26 11.54% OKM
ANCOM 35 40 12.50% OKM PP
SALTERS 1e@ 115 13.024% JE
MAXMECH 49 47 14.89% OKM PP
CANVACOR 35 42 16.67% JE
SUN BOP 280 240 16.67% JE
MILLY'S 50 (1%} 16.67% OKM PP
METPOL 315 3809 17.11% JE
LIBVEST 200 247 19.83% JE
PENNYPINCHERS 6@ 75 208.09% OKM PP
CRUSADER 150 188 20.21% JE
KEMTRADE 50 63 20.63% OKM PP
ADPROM 55 70 21.43% OKM PP
QUALITY TYRES 9@ 115 21.74% OKM
SQUIRES 85 110 22.73% JE
MILLY'S 11% WVA 50 65 23.98% OKM PP
AOS 40 53 24.53% OKM PP
MACADAMS 45 60 25.90% OKM PP
SPECTRUM 49 54 25.93% OKM
BAKOVEN 27 37 27.43% OKM PP
LASER 145 200 27.50% JE
JOEL 600 839 27.71% JE
LIFEGRO 285 395 27.85% JE
SHOPRITE 10@ 149 28.57% JE REGTE
MINETEC 25 35 28.57% OKM PP
HOUSEWARES 58 72 30.56% JE

- 876 -
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MAS HOLD

PRES MED
FURNITURE FAIR
TR SERVICES
MIKES KITCH
BROKERS 1INV CO
AFCOM

SUNPAK
SOUTHGO
PUBLICO
CASHBUILD
PUNCHLINE
SPUR

SPL

UBS

COLUMBIA
JUICY LUCY

150
3@
40

145
45
38

198
45

100
44

11¢
60
40

289

75
28

- 877 -

225
46
62

233
73
50

178
77

177
80

205

120
83

190

550

210
98

33.33%
34.78%
35.48%
37.77%
38.36%
40 .00%
41.18%
41.56%
43.50%
45.00%
46.34%
50.00%
51.81%
60.53%
63.564%
64.29%
71.43%

pp

PP
pp

pp

PP

REGTE
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