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In tins study failwe-prognos1S models have been compiled for periods of high and low economical activity. Profilability, 
cash flow and actmty ratJo's have given better classification results during high economical activity than during low 
economical acbvtty. Geanng and liquidity ratio's have given better classification results during low economical activity 
than during high economtcal acbvity. The failure-prognosis models were mtercbanged and it was found that models 
compiled to predict busmess failure dunng high economical activity did not fare well when applied during low economical 
actJvtty and vice l"ersa. 

In Inerdie stud.te IS mJSlullingvoorspellmgsmodelle vir boog- en laagtonJunktuur saamgestel. Winsgewendbeids-, fond
sevloei-, en alcbwilettsverboudingsgetalle bet beter tlass1fi.kasieresultate tydens Jae ekonomiese as tydens hoe ekonomiese 
lcoDJunlctuW" gelewer. Litiditeu- en befboomverboudingsgetalle vaar oor die algemeen beter tydens boog- as tydens laag
lcOOJunlctuur. Die mislutkmgvoorspellmgsmodelle is onderling toegepas en daar is bevind dat modelle wat saamgestel is 
om oodergaog tydens boogtonJunktuur te voorspel beter klassifikas1eresultate tydens boog- as tydens laagtonjunttuur 
Iewer. en omgetead. 

Probleemstelling 

Verboudiogsgetalle en misluldiogvoorspelliogsmodelle 
word dekades reeds deur kredietverskaffers gebruik om bulle 
tliente se finansiele sterkte te probeer voorspel. Teo spyte 
hiervan is daar eers teen die einde van die sestigerjare io
dringend gepoog om verhoudingsgetalle te gebruik om 
finansiele mislullings te probeer voorspel. AanvankJik is net 
probeer om iodividuele verhoudingsgetalle te voorspel. maar 
later is van misluldingvoorspellingsmodelle gebruik gemaak. 

Beaver ( 1966) bet sukses behaal deur mislulliog met ver
boudingsgetalle te voorspel. Daya ( 1977) bet in navolgiog 
van Beaver 'o soongelyke studie in Suid-Afrika oodemeem. 

Altman ( 1968) was die eerste persooo wat sukses bebaal 
bet deur van 'o model gebruik te maak om mislulliog te 
voorspel. Altman bet sy model op grood van verskeie ver
boudiogsgetalle, en met bebulp \'clD die statistiese tegniek van 
diskriminantootlediog, saamgestel. Hierdie diskrimioaotfuok
sie kan dan in die vorm \'clD 'o mislullingvoorspellingsmodel 
gebruik word om te voorspel of onafhankJike maatskappye 
moontlik gevaar loop om finansieel te misluk. In Suid-Afrika 
bet De la Rey (1981) 'n omvattende studie oor mislulling
voorspelliogsmodelle gedoeo. Olivier ( 1990) bet later mo
delle vir verskilleode jare voor ondergang saamgestel, en 
bevind dat modelle wat geskik is om mislulding een jaar voor 
ondergang te voorspel, nie noodwendig die beste model is om 
ondergang vier jaar voor ondergang te voorspel nie. Hierdie 
modelle van Altman, De la Rey & Olivier is saamgestel uit 
data van maatskappye Wat tydens boog- en laagkonjunktuur 
oodergegaao bet. Deur die samestelling van hierdie modelle 
te ondersoek. ontstaan die volgende vraag: sal · n algemene 
mislukkingvoorspelliogsmodel noodwendig die beste kJassi
fikasieresultate tydens tydperke van hoog- of Iaagkonjunk
tuur lewcr? 

~e doe! van hierdie oodersoek is om te bepaal of die ge
bruit van n algemeoe mislukkingvoorspellingsmodel tydeos 
tydperke van boog- of Iaagkonjunktuur, in alle omstandig
bale geregverdig is. Om bierdie doel te bereik, sal verskil
~nde misluldiogvoors,Jellingsmodelle vir boog- en Jaagkon
JUnktuur saamgescel word, en sal bulle onderliog toegepas en 
vergelyk word. 

Studie van Beaver 

Beaver (1966 ). 'n Amerikaner. was die eerste persoon 
bekend, wat fioansiele mislukking deur middel van ver
boudingsanalise voorspel bet. 

Beaver ( 1966: 85) het vier verhoudingsgetalle uitgesooder 
as die beste voorspelkrs van finansiele mislukking. Die ver
skillende verboudingsgetalle en die persentasie maatskappye 
wat deur elk korrek gekJassifiseer is. word in Tabel I getoon. 
Uit Tabel l blyk dit dat uitstekende kJassifikasieresultate be
baal is. So byvoorbeeld is 90% van die maatskappye deur die 
verboudiogsgetal 'kontantvloei tot totale skuld" korrek ge
kJassifiseer. Beaver bet egter nie van 'n kontrolegroep ge
bruik gemaak om sy resultate te toets oie. Gevolglik bestaan 
daar nie sekerbeid of dit wel moootlik sou wees om sulke 
goeie kJassifikasieresultate met onafhanklike maatskappye te 
bebaal nie. 

Beaver ( 1966: 99) bet bevind dat dit moootlik is om fioan
siele mislulling met bebulp van verhoudingsgetalle te voor
spel. Ongelukkig bet by nooit enige standaardoorme 
gepubliseer waannee verboudingsgetalle vergelyk kon word 
om te bepaal of ondememings besig is om te misluk nie. In 
bierdie ondersoek sal ook aangetoon word dat die eko
nomiese sikJus 'n groot invloed op die waardes van veral 
sekere verhoudingsgetalle bet. Hierdie wisseliog in die 
waarde van verhoudingsgetalle, maak dit dan ook besooder 
moeilik om standaardnorme vir mislukkingvoorspelling daar 
te stel. Die afwesigbeid van sodanige norme is moontlik die 
oorsaak waarom mislukkingvoorspelling met verboudings
getalle nooit werklik met groot sukses in die praktyk toegepas 
is oie. 

Tabel 1 Beste verhoudingsgetalle 
soos deur Beaver bepaal 

Vcthoodingsgelalle Kond, 
getlassifisea-

Koa1an1vloei IOl IOlale skuld go-. 

Seno inlr.omste 1oc 1ou1e bales 88-. 

TOlale slruld IOl lOlale bates s1-. 
Netto bedryfsbates lot lOlale bates ~ 
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Studie van Daya 

Daya ( 1977: 90) het in navolging van Beaver 'n soortgelyke 
studie in Suid-Afrika onderneem. Daya bevind dat die ver
houdingsgetal 'wins na belasting tot totale bates' die beste 
voorspellingsresultate !ewer. Met hierdie verhoudingsgetal is 
sy voorspelling 79% korrek of 'n maatskappy gaan misluk, al 
dan nie. Daya toets ook of dit moontlik is om mislukking 
verder as die eerste jaar voor ondergang te voorspel. Hy kom 
egter tot die gevolgtrekking dat vcrhoudingsgctalle slegs tot 
een jaar voor finansiele mislukking rcdclik betroubaar is. 
Met die verhoudingsgetal 'kontantvloei tot totale skuld', wat 
volgens Beaver die beste resultate gelewer het, voorspel Daya 
in 72% gevalle korrek of 'n maatskappy gaan misluk. 

Studie van Zevenbergen 

Zevenbergen (1978: 163-165) het van die veronderstelling 
uitgegaan dat die voorspelling van finansiele mislukking op 
'n bedryfstakbasis moet plaasvind, aangesien ondernemings 
in verskillende bedryfstakke nie vergelykbaar is nie. Hy se 
verder dat nie alle onderncmings in 'n bedryfstak sal verdwyn 
nie, maar net die swakkes, wat sal meebring dat die gesonde 
maatskappye sal oorbly met 'n groter dee! van die mark vir 
hulleself en dat hulle dan hul onderskeie posisies kan ver
beter. 

Zevenbergen (1978: 1163-165) bereken die mediaan- en 
kwartielwaardes van elke verhoudingsgetal vir al die maat
skappye in 'n bedryfstak. Yerhoudingsgetalle van ander maat
skappye word nou met hierdie waardes vergelyk. Punte wat 
wissel van O tot 3 word aan die gekose maatskappy toegeken, 
afhangend van die kwartiel waarin die verhoudingsgetal val. 
Die eerste kwartiel kry byvoorbeeld drie puntc en die vierde 
kwartiel kry geen punte nie. Yolgens Zevenbergen sal die 
ondernemings met die swakste tellings in die bedryfstak dan 
eerste misluk. 

Kritiek teen hierdie benadering is dat, alhoewel die swakste 
onderneming in 'n bedryfstak waarskynlik eerste sal misluk, 
dit nog nie beteken dat dit wel gaan plaasvind nie. Sommige 
bedryfstakke is so sterk dat die swakste maatskappye goed 
vergelyk met die bestes in ander bedryfstakke. 

Studie van Altman 

Altman ( 1968), van die YSA, was die eerste persoon wat 
gepoog het om finansicle mislukking met behulp van 
mislukkingvoorspellingsmodelle te voorspel. Altman is van 
mening dat verhoudingsgetalle nie afsonderlik beoordeel 
moet word nie, omdat dit nie 'n geheelbeeld van die 
maatskappy gee nie. Yolgens Altman kan bevind word dat 'n 
sekere finansiele aspek van 'n onderneming, byvoorbeeld 
likiditeit, swak is, maar indien alle finansiele aspekte ge
samentlik beoordeel word, kan die gevolgtrekking moontlik 
gemaak word dat die finansicle posisie gemiddeld of selfs 
goed kan wees. 

Altman ( 1968: 594) het 'n mislukkingvoorspellingsmodel, 
bekend as sy z-formule, daargestel, wat soos volg daar uit
sien: 

Z = 0.012Xl % + 0.014X2'Yn + 0.033X3% + 0.006X4 + 
0.999X5 

Waar: 

Z = Telling volgens Altman se model 
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XI = Netto bedryfsbates tot totale bates 
X2 = Onaangewende inkomste tot totale bates 
X3 = Netto inkomste voor rente en belasting tot totale bates 
X4 = Markwaarde van ekwiteit tot boekwaarde van skuld 
XS = Omset tot totale bates 

Die snypunt tussen solvente en insolvente maatskappye If 
by waarde 2.675. Altman bepaal verder dat 'n grys area tus
sen waardes 1.81 en 2.99 voorkom. Indien 'n waarde in 
hierdie grys area val, kan daar nie met sekerbeid bepaal word 
of 'n maatskappy solvent of insolvent is nie. 

Die voorspellingsakkuraatheid van Altman se model in die 
eerste en tweede jaar voor mislukking word in Tabelle 2 en 3 
aangetoon. 

Uit die tabelle kan afgelei word dat besonderse goeie voor
spellings ten opsigte van akkuraatbeid gemaak is, naamlik 
95% in die eerste jaar, en 83% in die tweede jaar voor onder
gang. Die voorspellingsakkuraatheid neem in die tweede jaar 
af omdat finansiele mislukking verder in die toekoms gelee is. 

Altman behaal beter klassifikasieresultate met sy misluk
kingvoorspellingsmodel as wat Beaver met verboudingsge
talle behaal het. Dit kan moontlik daaraan toegeskryf word 
dat 'n mislukkingvoorspellingsmodel verskeie eienskappe 
ontleed, en daarom 'n geheelbeeld van die finansiele posisie 
van die onderneming gee. Altman neem egter nie die ver
andering in tydsdimensies in ag met die samestelling van sy 
model nie. Soos later aangetoon word, bet Olivier ( 1990) 
modelle vir verskillende jare voor ondergang saamgestel, wat 
die voorspellingsakkuraatbeid van mislukkingvoorspellings
modelle verder verhoog bet. 

Studie van De la Rey 

De la Rey (l 981) bet in navolging van Altman 'n soorgelyke 
model vir Suid-Afrikaanse omstandigbede saamgestel. 

De Ia Rey het 'n model saamgestel wat soos volg lyk: 

K = -0.01662a + O.Ol l lb+ 0.0529c + 0.076d + 0.0174e + 
0.0107lf - 0.06881. 

Waar: 
K = Telling volgens De la Rey se model 

Tabel 2 Voorspellingsakkuraatheid deur Altman 
een jaar voor mislukking 

Aantal gevalle in betroltke groep 
Groep Persentasie korrek geklassifiseer 

Insolvent 

Solvent 

Totaal 

94.0% 

97.0% 

95.0% 

Insolvent 

31 

32 

Solvent 

2 

32 

34 

Tabel 3 Voorspellingsakkuraatheid deur Altman 
twee jaar voor mislukking 

Aantal gevalle in betrolli groep 

Groep Persentasie korrek geklassiftSeer 

Insolvent Solvent 

Insolvent 72.0% 24 9 

Solvent 94.0% 2 31 

Totaal 83.0% 26 40 



30 

a = To tale skuld tot totale bates x 100 

b = Inkomste voor rente en belasting tot gemiddelde totale 

bates x 100 
c = Totale bedryfsbates + genoteerde beleggings tot be-

dryfslaste 
d = Inkomste na belasting tot gemiddelde totale bates x 

100 
e = Kontantvloei na belasting tot gemiddelde totale bates 

x 100 
f = Voorraad tot inflasie-aangesuiwerde totale bates 
0.06881 = Konstante 

Volgens De Ia Rey is die kriterium vir voorspelling van 
finansiele mislukking met hierdie model soos volg: indien die 
K-waarde groter as 0.2 is. voorspel dit finansiele sukses. In
dien die K-waarde kleiner as -0.2 is, voorspel dit finansiele 
mislukking. Daar bestaan 'n grys area tussen -0.2 en 0.2. 

Met die toepassing van hierdie model het De la Rey 'n 
gemiddelde voorspellingsakkuraatheid van 96.6%, 66.0% en 
75.0% in onderskeidelik die eerste. tweede en derde jaar voor 
mislukking behaal. Net soos Altman het De la Rey ook sy 
model saamgestel uit inligting een jaar voor ondergang en het 
hy ook nie die verandering in tydsdimensies in ag geneem 
nie. 

Studie van Olivier 

Olivier ( 1990: 95-203) het modelle vir verskillende jare voor 
ondergang saamgestel. Model A wat saamgestel is om mis
lukking een jaar voor ondergang te voorspel, lyk soos volg: 

Y = ll.18859Xl +0.292l2X2+0.55ll9X3-l.l95 

Telling volgens Olivier se model 
Waar: 
y = 
Xl = 
X2 = 

Netto inkomste voor belasting tot totale bates 
Omset tot totale bates 

X3 = Onaangewende inkomste tot totale bates 
l.l 95 = Konstante 

Die voorspellingsakkuraatheid wat met hierdie model be
haal is, word in Tabel 4 aangetoon. 

Model B wat saamgestel is om mislukking vier jaar voor 
ondergang te voorspel, Iyk soos volg: 

Y = 12.08511 XI+ 0.36515 X2 -1.75 

Waar: 
Y = Telling volgens Olivier se model 
XI = Netto inkomste voor belasting tot totale bates 
X2 = Omset tot totale bates 
1.75 = Konstante 

Die voorspellingsakkuraatheid wat met hierdie model be
haal is, word in Tabet 5 aangetoon. 

label 4 Voorspellingsakkuraatheid met behulp van 
model A 

Aantal gevalle in betrokke groep 
Groep Persentasie korrek geklassifiseer 

Insolvent Solvent 

Insolvent 95.8% 23 

Solvent 96.4% 2 53 

Totaal 96.2% 25 54 
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label S Voorspellingsakkuraatheid met behulp van mo
del B 

Persentasie Aantal gevalle in betrokkc groep 

Groep korrek geklassifiseer 

Insolvent Solvent 

Insolvent 90.0% 18 2 

Solvent 90.9% 5 50 

Totaal 90.7% 23 52 

Olivier (1992: 26) het bevind dat modclle wat vir spesifieke 

tydsdimensies saamgestel is, beter resultate as algemene 

modelle !ewer. Olivier se verder om doeltreffende klassifika· 

sieresultate in tweede en verdere jare voor ondergang te 

!ewer, moet modelle vir die verandering in tydsdimensies 
aangepas word. Deur hierdie aanpassings te maak, verhoog 

die klassifikasieresultate van mislukkingvoorspellingsmo

delle aansienlik teenoor die wat vroeer met sodanige modelle 

behaal is. 

Mislukkingvoorspellingsmodel vir hoogkonjunktuur 

Genoteerde maatskappye wat misluk het, is in twee groepe 

van 12 elk verdeel, naamlik die wat tydens hoog- en die wat 
tydens laagkonjunktuur ondergegaan het. Hierdie twee 

groepe is gepaar met afsonderlike steekproewe, genoteerde 
maatskappye uit tydperke van hoog- en Iaagkonjunktuur. Met 

behulp van stapsgewyse diskriminantanalise is mislukking

voorspellingsmodelle saamgestel. (Vir die berekening van 'n 
diskriminantfunksie vir twee groepe. sien Bennett & Bowers, 

1976: 95-104). 

Flury & Riedwyl (1988: 121-125) noem dat voordat die 

eerste veranderlike (verhoudingsgetal) in 'n diskriminant
funksie opgeneem word, 'n algehele 'F'-waarde vir elke ver

anderlike bereken word. Hoe groter hierdie 'F' -waardes is, 
hoe 'n beter individuele diskrimineerder is die betrokke ver
anderlike. Deur hierdie 'F' -waardes te vergelyk kan die 
individuele diskriminasievermoe van veranderlikes beoordeel 
word. In Tabelle 6 en 7 word die veranderlike wat die beste 
tussen solvente en insolvente maatskappye diskrimineer. vir 

label 6 Verhoudingsgetalle wat individueel die 
baste tussen die solvente en insolvente maatskap
pye diskrimineer tydens hoogkonjunktuur 

Veranderlike 

Winsgewendheid 

Netto inkomste voor belasting tot totale bates 

Likiditeit 

Bedryfsbates min voorraad tot bedryfslaste 

Finansieringshefboom 

Eienaarsbelang tot totale bates 

Aktiwiteit 

Toename in omset 

Fondsevloei 

Kontantvloei voor belasting tot totale bates 

'P-waarde 

41.31 

I 1.12 

28.73 

5.31 

29.49 
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Tabel 7 Verhoudingsgetalle wat individueel die 
baste tussen die solvente en insolvente maat
skappye diskrimineer tydens laagkonjunktuur 

Veranderlike 'F'-waarde 

Winsgewendheid 

Nelto inkomste voor belasting tot totale bates 86.37 

Likiditeit 

Netto bedryfsbates tot bedryfslaste 

Finansieringshefboom 

Eienaarsbelang tot totale bates 

Aktiwiteit 

Toename in omset 

Fondsevloei 

Kontantvloei voor belasting tot totale bates 

4.92 

10.21 

10.81 

52.02 

elk van die groepe winsgewendheid-, likiditeits-, finansie
ringshefboom-, aktiwiteits- en fondsevloeiverhoudingsgetalle 
gegee. 

Die 'F'-waardes vir winsgewendheids-, fondsevloei- en ak
tiwiteitsverhoudingsgetalle is aansienlik groter tydens laag
as tydens hoogkonjunktuur. Hieruit kan afgelei word dat 
hierdie groepe verhoudingsgetalle oor die algemeen 'n beter 
individuele voorspellingsakkuraatheid !ewer tydens laag- as 
tydens hoogkonjunktuur. Dit kan moontlik daaraan toege
skryf word dat dalings in omset, kontantvloei en winsge
wendheid 'n groter rol in ondergang speel tydens swak 
ekonomiese toestande. 

Die 'F' -waardcs vir die meeste finansieringshefboom- en 
likiditeitsverhoudingsgetalle is weer heelwat groter tydens 
hoog- as tydens laagkonjunktuur. Hieruit kan afgelei word dat 
hierdie groepe verhoudingsgctalle 'n beter individuele voor
spellingsakkuraatheid !ewer tydens hoog- as tydens laagkon
junktuur. Dit kan moontlik daaraan toegeskryf word dat 
maatskappye tydens goeie ekonomiese toestande te vinnig 
groei en nie genoeg korttermynfondsc beskikbaar het om die 
verhoging in bedryfskapitaal tc finansier nie. Dit gee weer 
aanleiding tot verdere langtermynlenings wat die finan
sieringshefboom nadelig raak. 

Model C wat saamgestel is om mislukking tydens hoogkon
junktuur te voorspel, lyk soos volg: 

Y = 8.01763Xl+l.67921X2+1.l0798X3-0.013948 
X4 - 1.3 

Waar: 

Xl = Netto inkomste voor belasting tot totale bates 
X2 = Onaangewende inkomste tot totale bates 
X3 = Toenamc in omset 
X4 = Bedryfsbates min voorraad tot bedryfslaste 
1.3 = Konstante 

Volgens Bennett & Bowers (I 976: 100) kan · n aanduiding 
van die relatiewc bydrac van elke veranderlike tot die diskri
minantfunksie bepaal word deur die konstante per verander
like met die standaardafwyking van die betrokke verandcrlike 
te vermenigvuldig. Die vcr.;nderlikes sc onderskeie bydracs 
tot die model is soos volg: 
Xl = 31.42%; 
X2 = 30.39%; 

X3 = 24.27% en 
X4 = 13.92%. 
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Die voorspellingsakkuraatheid wat met hierdie model be
haal is, word in label 8 aangetoon. 

Altesaam 95.8% maatskappye is in totaal korrek geklassifi
seer, waaruit afgelei kan word dat die foutkoers (totale aantal 
verkeerd gek.lassifiseer) 4.2% is. 

Mislukkingvoorspellingsmodel vir laagkonjunktuur 

Model D wat saamgestel is om mislukking tydens laagkon
junktuur te voorspel, lyk soos volg: 

Y = 12.10491 XI+ 1.10829 X2 + 1.0964 X3- l.98 

Waar: 
Xl = Netto inkomste voor belasting tot totale bates 
X2 = Onaangewende inkomste tot totale bates 
X3 = Netto bedryfsbates tot bedryf slaste 
1.98 = Konstante 

Die veranderlikes se onderskeie bydraes tot die model is: 
Xl = 59.71 %; 
X2 = 22.23% en 
X3= 18.06%. 

Die relatiewe bydrae van die veranderlike netto inkomste 
voor belasting tot totale bates is aansienlik swakker tydens 
hoog- as tydem, laagkonjunktuur. Hierdie verhoudingsgetal is 
egter so belangrik dat dit by beide modelle die beste individu
ele diskrimineerder is, en daarom eerste in die diskriminant
funksie opgeneem word. Tweede en verdere veranderlikes 
wat in die diskriminantfunksie opgeneem word, word bepaal 
slegs aan die hand van hulle vermoe om bydraend tot die ver
anderlikes wat reeds opgeneem is, te diskrimineer en geen 
afleiding van hulle individuele diskriminasievermoe kan 
hieruit afgelei word nie. 

Die voorspellingsakkuraatheid wat met hierdie model be
haal is, word in Tabel 9 aangetoon. 

Daar is in totaal 91.6% van die maatskappye korrek geklas
sifiseer, waaruit afgelei kan word dat die foutkoers 8.4% is. 

Gebruik van die verskillende modelle 

Die onderskeie modelle is onderling toegepas en die resultate 
word in Tabelle 10 en 11 gegee. 

Tabel 8 Voorspellingsakkuraatheid met behulp van 
model C 

Aantal gevalle in betrokke groep 

Groep Persentasie korrek geklassifiseer 

Insolvent Solvent 

Insolvent 91.6% II 

Solvent 100.0% 0 12 

Totaal 95.8% II 13 

Tabel 9 Voorspellingsakkuraatheid met behulp van 
model D 
Groep Persentasie korrek Aantal gevalle in groep geklassifiseer 

Insolvent 

Solvent 

Totaal 

91.6% 

91.6% 

91.6% 

Insolvent Solvent 

II 

II 

12 12 
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Tabel 1 O Persentasie maatskappye deur modelle 
C en D korrek geklassifiseer tydens hoogkonjunk
tuur 

Modelle vir hoog- en laagkonjunktuur 

Hoogkonjunktuur Laagkonjunktuur 

Insolvent korrek geklassifiseer 

Solvent korrek geklassifiseer 

Totaal 

Model C 

91.60% 

100.00% 

95.80% 

Model D 

83.30% 

83.30% 

83.30% 

Tabel 11 Persentasie maatskappye deur modelle 
C en D korrek geklassifiseer tydens laagkonjunk
tuur 

Modelte vir hoog- en laagkonjunktuur 

Hoogkonjunktuur Laagkonjunkluur 

Insolvent kocrek geklassifiseer 

Solvent korrek geklassifiseer 

Totaal 

ModelC 

83.30% 

83.30% 

83.30% 

Model D 

91.60% 

91.60% 

91.60% 

Die modelle van Altman & Olivier (Model A) het onder
skeidelik 83.6% en 91.6% van die maatskappye korrek ge
klassifiseer. (Weens die moeilike toepasbaarheid van De la 
Rey se model. is dit nie getoets nie.) 

Die modelle van Altman & Olivier (Model A) het onder
skeidelik 75.0% en 87.5% van die maatskappye korrek ge
klassi fiseer. 

Die model wat vir hoogkonjunktuur saamgestel is, !ewer 
beter klassifikasieresultate by hoog- as by laagkonjunktuur en 
omgekeerd. Beter klassifikasieresultate kan dus met misluk
kingvoorspellingsmodelle behaal word, indien die korrekte 
model vir die heersende ekonomiese siklus gekies word. Die 
modelle het ook deurgaans beter voorspellingsakkuraatheid 
as die algemene modelle van Altman & Olivier (Model A) 
gel ewer. 

Uit die klassifikasieresultate met die onderskeie modelle vir 
hoog- en laagkonjunktuur. asook met die modelle van Altman 
& Olivier (Model A). blyk dit dat swakker klassifikasie 
tydens laag- as tydens hoogkonjunktuur behaal is. Hieruit kan 
afgelei word dat dit moeiliker is om mislukking tydens swak 
ekonomiese tye te voorspel. 

'n Moontlike gebruik vir modelle C en Dis om hulle kom
plementer tot die modelle van Altman. De La Rey & Olivier 
te sien. lndien een van hierdie modelle sou aantoon dat 'n 
maatskappy binne die grense van 'n grysarea (waar dit nie 
seker is of die maatskappy solvent of insolvent is nie) val. kan 
modelle C en D gebruik word om vas te stel of die maat
skappy we! finansiele probleme ondervind. 
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Gevolgtrekking 

Mislukkingvoorspellingsmodelle is vir hoog- en laagkon
junktuur saamgestel. Die modelle is onderling toegepas. 

Winsgewendheids-. fondsevloei- en aktiwiteitsverhoud
ingsgetalle het oor die algemeen beter tydens laagkonjunk
tuur as tydens hoogkonjunktuur tussen insolvente en solvente 
maatskappye gediskrimineer. Finansieringshefboom- en liki
diteitsverhoudingsgetalle het oor die algemeen beter tydens 
hoogkonjunktuur as tydens laagkonjunktuur tussen insolvente 
en solvente maatskappye gediskrimineer. 

Met die toepassing van die modelle. het die model wat vir 
hoogkonjunktuur saamgestel is. beter resultate gelewer om 
ondergang tydens hoogkonjunktuur te voorspel, as die model 
wat vir Iaagkonjunktuur saamgestel is, en omgekeerd. Hieruit 
kan afgelei word, dat die gebruik van afsonderlike modelle 
om ondergang tydens hoog- en laagkonjunktuur te voorspel 
aanleiding tot beter klassifikasieresultate gee. 

Mislukkingsvoorspellingsmodelle vir hoog- en laagkon
junktuur het deurgaans beter voorspellingsakkuraatheid as 
die algemene modelle van Altman & Olivier (Model A) ge
lewer. Die samestelling en gebruik van afsonderlike modelle 
om ondergang tydens hoog- en laagkonjunktuur te voorspel, 
verleen 'n nuwe dimensie aan mislukkingvoorspellingsmo
delle, wat die resultate van sodanige modelle nog verder ver
beter. 
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