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ABSTRACT 

T h i s  r e s e a r c h  i n v e s t i g a t e d  t h e  ec o n o m i c  v i a b i l i t y  o f  a  s t r a t e g y  o f  i n d i v i d u a l s ’  

s a v i n g  f o r  r e t i r e m en t .  T h e  s t r a t e g y  i s  b a s e d  o n  a c qu i r i n g  r e n t a l  p r o p e r t y  o v e r  t h e  

w o r k i n g  l i v e s  o f  s u ch  i n d i v i d u a l s ,  an d  f u n d i n g  p o s t - r e t i r e m en t  i n co m e  f r o m  t h e  

r e n t a l s .  

 
T h e  m a i n  a i m  o f  t h e  s t u d y  w a s  t o  d e t e r m i n e  t h e  r o l e  t h a t  p r o f e s s i o n a l  p er s o n a l  

f i n a n c i a l  p l an n er s  c an  p l a y  i n  t h a t  d e t e r m i n a t i o n  o f  t h e  e c o n o m i c  v i ab i l i t y ,  a s  

w e l l  a s  t h e  m an a g e m e n t  o f  i n v es t m e n t  s t r a t e g y  i m p l e m en t a t i o n  o n  b e h a l f  o f  t h e i r  
c l i e n t s .  T h e  s t u d y  t h u s  ap p r o ac h ed  t h e  p r o p o s e d  i n ve s t m en t  s t r a t e g y  f r o m  t h e  

p o i n t  o f  v i ew  o f  t h e  p l a n n e r .  A  f i n an c i a l  p l a n n e r  h a s  r e s p o n s i b i l i t y  i n  t e r m s  o f  

t h e  l a w ,  t o  p r o v i d e  i n d ep e n d e n t  a d v i c e ;  t h i s  r eq u i r e m en t  m e an s  t h a t  su c h  a  
p l a n n e r  n e e d s  t o  i n ve s t i g a t e  v a r i o u s  i n v es t m en t  v e h i c l e s  f o r  c l i e n t s  t o  r e ac h  t h e i r  

o b j e c t i v e s .  S u c h  i n ve s t i g a t i o n  r eq u i r e s  a  t h o r o u g h  d u e  d i l i g e n c e  p r o c e s s  o n  t h e  

p a r t  o f  t h e  p l an n e r .  T h i s  s t u d y  a p p l i ed  t e c h n i q u e s  o f  t r a d i t i o n a l  f i n a n c e  an d  

m ar k e t  r e s e a r ch ,  t o  p e r f o r m  s u ch  d u e  d i l i g e n c e .  

 

T h e  i n i t i a l  r e s e a r c h  w a s  e x p l o r a t o r y ;  t h e  p u r p o s e  w as  t o  o b t a i n  a  s e n s e  o f  m a r k e t  
c o n d i t i o n s  i n  t h e  t o w n h o u s e  m ar k e t  i n  th e  t a r g e t  a r ea .  T h e  r e s e a r c h e r  co n d u c t ed  

i n f o r m a l  i n t e r v i e w s  w i t h  e s t a t e  a g e n t s  i n  t h e  a r ea ,  an d  o b s e r v ed  l o c a l  n ew s p ap e r s  

f o r  a s k i n g  p r i ce s  o n  t o w n h o u s es  a s  w e l l  t h e  r e n t a l s  t h ey  d e m an d ed .  T w o  s e t s  o f  
q u es t i o n n a i r e s  w er e  t h en  a d m i n i s t e r e d  t o  t e n an t s  a n d  r en t a l  a g e n t s  i n  t h e  a r ea .  

P a r t i c i p an t s  i n  t h e  su r v e y s  w e r e  s e l e c t ed  b a s e d  o n  p u r p o s i v e  s a m p l i n g .  

  
T h e  m a j o r  f i n d i n g  o f  t h e  s t u d y ,  i s  t h a t  b a s e d  i t s  n e t  p r e s e n t  v a l u e ,  t h e  s t r a t e g y  i s  

e co n o m i c a l l y  v i ab l e .  T h e  s t u d y  a l s o  f o u n d  t h a t  b e c a u s e  i n v e s t o r  d e c i s i o n - m a k i n g  

i s  co m p l e x ,  t h e  r o l e  o f  t h e  f i n an c i a l  p l an n e r  i s  t o  s u p p o r t  s u ch  i n v e s t o r s  w i t h i n  a  

s t r u c t u r e d  f r a m ew o r k ,  s o  t h a t  t h e  i n v e s t o r ’ s  l i f e  go a l s  c a n  b e  a c h i e v e d .   

 

T h e  m a i n  r e c o m m en d a t i o n  o f  t h i s  s t u d y  i s  t h a t ,  t h e  i n v e s t m en t  s t r a t e g y  i s  

s p e c i a l i z ed ,  t h u s  f i n a n c i a l  p l an n e r s  s h o u l d  o n l y  c o n s i d e r  i t  w i t h  a c ce s s  t o  

s p e c i a l i z ed  k n o w l ed g e  o f  l o c a l  r e a l  e s t a t e  m ar k e t  co n d i t i o n s .  
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CHAPTER 1: INTRODUCTION 

1.1 Introduction 

I n  h i s  b u d g e t  sp ee c h  i n  F e b r u a r y  2 0 0 7 ,  t h e  M i n i s t e r  o f  F i n an c e ,  T r ev o r  M a n u e l  
r e f e r r e d  t o  Member  Wa t ch ,  a  s u r v e y  co n d u c t ed  b y  r e t i r e m e n t  f u n d s  ad m i n i s t r a t o r ,  

A l ex a n d e r  F o r b e s ,  t o  h i g h l i g h t  t h e  f a c t  t h a t  m o s t  S o u t h  A f r i c an s  d o  n o t  s a v e  

e n o u g h  d u r i n g  t h e i r  w o r k i n g  l i v e s  t o  b e  f i n a n c i a l l y  i n d ep e n d en t  a t  r e t i r em e n t .   

 

T h e  l o w e r  t h an  d e s i r e d  f i n a n c i a l  p o s i t i o n  a t  r e t i r e m e n t  i s  a t t r i b u t ed  m a i n l y  t o  

l e a k a g e s .  Le a k ag e s  o c c u r  w h en  m e m b er s  w i t h d r a w  t h e i r  r e t i r e m e n t  b e n e f i t s  i n  

c a s h ,  o n  ch a n g i n g  j o b s ,  a n d  s p e n d i n g  t h e  c a s h ,  i n s t e ad  o f  t r an s f e r r i n g  t h e i r  

r e s i g n a t i o n  b en e f i t s  t o  o t h e r  r e t i r e m e n t  f u n d s .  A  m e m b e r  t ak i n g  o u t  a  r e s i g n a t i o n  

b e n e f i t  a s  c a s h  l o s e s  o u t  o n  t h e  e f f e c t  o f  c o m p o u n d  i n t e r e s t  o n  t h e  co n t r i b u t i o n s  
a l r ea d y  m a d e ,  a n d  t h e  ca s h  b e n e f i t  a t  r e s i g n a t i o n  i s  t a x a b l e  a t  a  s l i d i n g  s c a l e ,  i n  

t e r m s  o f  t h e  c u r r en t  i n co m e  t a x  r e g i m e .   

 
R e s e a r c h  o n  d e c i s i o n  m ak i n g  f o r  o n e s e l f  v e r s u s  d e c i s i o n  m ak i n g  f o r  o t h e r s  b y  

T i m u r a  ( 2 0 0 8 )  d e t e r m i n e d  t h a t  i t  a p p e a r s  t h a t  p r o f e s s i o n a l s  a r e  l i k e l y  t o  m ak e  

d i f f e r en t  s t r a t eg i c  a s s e t  a l l o ca t i o n  d e c i s i o n s  i n  i n v e s t i n g  f o r  t h em s e l v es  a s  
o p p o s e d  t o  i n v e s t i n g  f o r  c l i e n t s  u n d e r  s i m i l a r  c i r cu m s t a n c es ;  p r o f e s s i o n a l s  w e r e  

a l s o  f o u n d  t o  b e  m o r e  p r o t e c t i v e  o f  t h e i r  c l i e n t s ’  i n t e r e s t s  an d  m o r e  t h o r o u g h  i n  

d e c i s i o n  m ak i n g  f o r  t h e i r  c l i en t s  t h a n  i f  t h e y  w e r e  m ak i n g  d ec i s i o n s  f o r  

t h e m s e l v e s .   

 

“ T h u s ,  g i v e n  t h e  s t r o n g  n a t u r a l  p r e f e r en c e  d i s p l a y e d  b y  m o s t  c o n s u m er s  f o r  
i m m ed i a t e  co n s u m p t i o n  r a t h e r  t h an  d e f e r r i n g  c o n su m p t i o n  an d  s a v i n g  m o r e ,  

c o u p l e d  w i t h  t h e  f a c t  t h a t  e v e n  i n v e s t m en t  p r o f e s s io n a l s  m a k e  b e t t e r  d e c i s i o n s  

f o r  o t h e r s  t h an  f o r  t h em s e l v es ,  t h e r e  i s  c l ea r l y  a  v e r y  s t r o n g  v a l u e - a d d  t h a t  
f i n a n c i a l  ad v i s o r s  c an  o f f e r , ”  ( Du t k i e wi cz ,  Le v i n  &  Lu k h i ,  2 0 0 7 ) .   

 

T h i s  r e s e a r c h  s o u g h t  t o  e x p l o r e  f i n a n c i a l  a d v i s o r s ’  f r a m e w o r k  f o r  co n s i d e r i n g  t h e  
e co n o m i c  v i a b i l i t y  o f  a  r e t i r e m e n t  p l an  b a s e d  o n  d i r ec t  i n v es t m e n t  i n  t h e  

t o wn h o u s e  m ar k e t  i n  t h e  s o u t h e a s t  o f  J o h a n n e s b u r g  t o  f u n d  p o s t - r e t i r e m en t  

i n c o m e ;  i t  l o o k ed  a t  t h e  co n t e x t  i n  wh i ch  f i n an c i a l  a d v i c e  t ak e s  p l a ce  i n c l u d i n g  

c o g n i t i v e  a n d  e m o t i o n a l  b i a s e s  t h a t  c l i en t s  b r i n g  t o  t h e  i n v e s t m en t  d e c i s i o n  

t ab l e .  T h e  r e s e a r ch  ev a l u a t e d  t h e  ec o n o m i c  v a l u e  o f  e x p e c t e d  c a s h  f l o w s  f r o m  a  

p o r t f o l i o  o f  t o wn h o u s e  ap a r t m e n t s  a s  w e l l  a s  t h e  r i s k  o f  t h e  p r o p o s ed  i n v es t m en t  

s t r a t e g y .  

 

1.2  Mot ivat ion for  the  s tud y 

T h e  F i n a n c i a l  A d v i s o r y  a n d  I n t e r m ed i a r y  S e r v i ce s  A c t 3 7 ,  2 0 0 2 ,  r eq u i r e s  

f i n a n c i a l  ad v i s o r s  t o  p r o v i d e  i n d e p en d e n t  a d v i c e ,  wh i c h  t a l k s  t o  t h e  q u e s t i o n  o f  

p r o f e s s i o n a l i s m .  T h e  n e ed  t o  p r e s e n t  a  b a l an c ed  v i e w  i n  m ak i n g  r e c o m m e n d a t i o n s  

r e q u i r e s  ad v i so r s  t o  co n s i d e r  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m en t  v e h i c l e s  t o  t r ad i t i o n a l  

i n v e s t m en t  v e h i c l e s .  D i r e c t  i n v e s t m en t  i n  r e s i d e n t i a l  r e a l  e s t a t e  i s  o n e  su c h  

a l t e r n a t i v e .  

 

“ E co n o m i s t s  g e n e r a l l y  b e l i ev e  t h a t  p eo p l e  a r e  m a d e  b e t t e r  o f f  wh en  o f f e r e d  m o r e  

c h o i c e s ,  a s  l o n g  a s  t h ey  c an  a l w ay s  c h o o s e  w h a t  t h e y  h a d  b e f o r e .  B u t  w h en  
p e o p l e  d o  n o t  h a v e  t h e  k n o wl ed g e  t o  m ak e  ch o i c e s  t h a t  a r e  i n  t h e i r  o wn  b e s t  

i n t e r e s t s ,  i n cr e a s i n g  t h e  n u m b er  o f  ch o i c e s  d o e s  n o t  n e c e s s a r i l y  m ak e  t h e m  b e t t e r  

o f f .  I n  f a c t ,  i t  m a y  m ak e  t h e m  m o r e  v u l n e r ab l e  t o  e x p l o i t a t i o n  b y  o p p o r t u n i s t i c  
s a l e s p e o p l e  o r  b y  w e l l  i n t en t i o n ed  b u t  u n q u a l i f i ed  p r o f e s s i o n a l s , ”  ( B o d i e ,  2 0 0 3 ) .  
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G e o r g e  ( 1 9 9 9 )  d e t e r m i n e d  t h a t  o n  r e t i r em en t  f u n d s  t h a t  o f f e r  i n v e s t m e n t  ch o i c e  

f o r  m e m b er s ,  r e t i r e m e n t  f u n d  m e m b e r s  w an t  i n v e s t m e n t  ch o i c e ,  b u t  d o  n o t  

n e c e s s a r i l y  w an t  t o  m a k e  t h e  i n v e s t m en t  d e c i s i o n s  t h e m s e l v e s .  A  s i m i l a r  s t u d y  i n  

t h e  Un i t ed  S t a t e s  o f  A m e r i c a  o n  t h e  l i n k  b e t w e e n  p ar t i c i p a t i o n  o f  e m p l o y e e s  i n  
e m p l o y e r  r e t i r e m en t  p r o gr a m s  an d  t h e  n u m b er  o f  i n v e s t m e n t  f u n d  ch o i c e s  o n  t h e  

p r o g r a m s ,  d e t e r m i n ed  t h a t  a s  c h o i c e s  i n c r e a s e d ,  t h e  co m p l e x i t y  o f  t h e  d e c i s i o n -

m ak i n g  d e t e r r e d  m em b er s  f r o m  p ar t i c i p a t i n g  i n  t h o s e  p r o g r am s  ( Bo t t i  &  I y e n g a r ,  
2 0 0 6 ) .  

 

A n  a n a l y s i s  o f  t h e  r ea l  e s t a t e  m ar k e t  m u s t  i n c l u d e  d e m o g r a p h i c  d a t a  o n  t h e  a r e a ’ s  

r e s i d en t s ,  b y  k n o w i n g  a s  m u ch  a s  p o s s i b l e  a b o u t  t h e  p e o p l e  wh o  m ak e  u p  t h e  

m ar k e t  a r e a ,  i t  i s  p o s s i b l e  t o  p r e d i c t  t h e  p o s s i b l e  d e m a n d  f o r  v a r i o u s  t yp e s  o f  

h o u s i n g  a n d  l e v e l  o f  r e n t a l s  ( V e n t o l o ,  2 0 0 5 : 4 3 ) .  “  P e o p l e  co n s i d e r  d i f f e r en t  

a s p e c t s  i n  t h e i r  ch o i c e  an d  s e l e c t i o n  o f  a  r e s i d e n t i a l  a r e a ;  t h r o u g h o u t  s u r v e y s  i n  

S o u t h  Af r i c a ,  s e c u r i t y  p l a y s  a  v e r y  i m p o r t a n t  r o l e ,  a n  a t t r ac t i v e  en v i r o n m e n t  a n d  

l o c a t i o n  a r e  a l so  c r i t i c a l  su c c es s  f a c t o r s , ”  ( P r i n s l o o ,  2 0 0 4 : 1 5 9 ) .  

T h i s  r e s e a r c h  e x p l o r e d  m ar k e t  co n d i t i o n s  i n  t h e  t o wn h o u s e  r en t a l  m a r k e t  i n  t h e  
d e s i gn a t ed  a r e a ,  t h e  s o u t h e a s t  o f  J o h an n es b u r g .  

 

T h e  q u e s t i o n  o f  n o n - t r a d i t i o n a l  r e t i r e m en t  p l an s  su ch  a s  d i r e c t  i n v e s t m e n t  i n  r e a l  

e s t a t e  an d  t a n k  co n t a i n e r s  h a s  b e co m e  a  r e g u l a r  f e a t u r e  o f  ad v i s o r - c l i e n t  

i n t e r a c t i o n s .  T h e  r e se a r c h  e x p l o r ed  a  f r am e w o r k  f o r  ad v i s o r s  t o  g u i d e  c l i en t s  i n  

t h i s  a s p e c t  o f  d ec i s i o n - m ak i n g .  T h i s  r e se a r c h  s o u g h t  t o  c o n t r i b u t e  t o  t h e  p r o c es s  

o f  p e r s o n a l  f i n a n c i a l  p l an n i n g  f o l l o w e d  b y  a d v i so r s  b y  i n t r o d u c i n g  t h e  r i g o u r  o f  

t r a d i t i o n a l  f i n a n ce  r e s ea r ch .   

 

1 .3  Focus  of  the  s tudy 

T h e  r e s e a r c h  f o cu s ed  o n  t h e s e  d i m e n s i o n s  o f  t h e  p e r s o n a l  f i n a n c i a l  p l an n i n g  

d i s c i p l i n e :  

•  T h e  l e g a l  an d  t e c h n i c a l  a sp ec t s  o f  t h e  f i n a n c i a l  en v i r o n m en t  i n  w h i c h  

p e r s o n a l  f i n an c i a l  p l a n n i n g  t ak e s  p l a c e .  

•  T h e  a d v i s o r - c l i e n t  r e l a t i o n sh i p  a n d  a s p ec t s  o f  b eh a v i o u r a l  f i n a n ce ,  

s p e c i f i c a l l y  t h e  e f f ec t  o f  e m o t i o n a l  f a c t o r s  o n  t h e  r e l a t i o n sh i p  an d  

i m p l em e n t a t i o n  o f  f i n a n c i a l  p l an s .  

•  T h e  m ar k e t  r e s e a r c h  n e e d e d  t o  e x p l o r e  an  i n v e s t m e n t  o p p o r t u n i t y  f o r  

c l i e n t s .  

•  S i m u l a t i o n  o f  t h e  k ey  v a r i a b l e s  o f  t h e  i n v e s t m en t  a s  d e t e r m i n e d  b y  t h e  

p r o p o s e d  i n v e s t m e n t  m o d el  b a s e d  o n  t h e  f i n d i n g s  o f  t h e  m a r k e t  r e s e a r c h .  

 

1 .4  Problem s t a tement  

T r ad i t i o n a l  i n v es t m en t  v eh i c l e s  o f  s a v i n g  f o r  r e t i r e m e n t  l i k e  o c c u p a t i o n a l  f u n d s  

( p en s i o n  an d  p r o v i d e n t  f u n d s ) ;  r e t i r e m en t  an n u i t i e s  an d  en d o w m en t s  h a v e  

r e c e i v ed  a  m ar k ed  i n c r e a s e  i n  n e g a t i v e  co v e r a g e  i n  t h e  m a i n s t r e a m  m e d i a  i n  t h e  

r e c e n t  p a s t .  T h e  co m m o n  t h e m e  i n  t h e  m ed i a  co v e r a g e  i s  t h a t  i n t e r e s t s  o f  t h e  

i n v e s t m en t  i n d u s t r y  a r e  n o t  a l i g n ed  w i t h  t h e  i n t e r e s t s  o f  t h e  sa v i n g  p u b l i c .  

A c c o r d i n g  t o  C a m er o n  ( 2 0 0 8 ) ,  t h e  b ad  p u b l i c i t y  su r r o u n d i n g  r e t i r e m en t  an n u i t i e s  

i s  t h e  r e s u l t  o f :  

•  H i g h  co s t s  o n  r e t i r e m e n t  an n u i t y  i n v e s t m e n t s  

•   L i f e  a s su r a n c e  co m p a n i e s  i m p o s i n g  o n e - s i d ed  an d  u n f a i r  c o n t r a c t  

c o n d i t i o n s  o n  p o l i c y h o l d e r s ,  wh i c h  c o n d i t i o n s  o f t en  r e su l t  i n  s i g n i f i c a n t  

r e d u c t i o n s  i n  p o l i c y h o l d e r s ’  r e t i r em e n t  s a v i n g s ,  s u ch  a s  h a s  b ee n  t h e  ca s e  

w i t h  t h e  p en a l t i e s  i m p o s e d  o n  r e t i r e m en t  an n u i t y  m e m b e r s ’  s a v i n g s  w h en  
t h ey  h a v e  r ed u c ed  o r  s t o p p ed  t h e i r  c o n t r i b u t i o n s .  
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•  R u l i n g s  b y  t h e  p en s i o n  f u n d s  ad j u d i c a t o r  a g a i n s t  l i f e  i n su r e r s  o n  t h e  

p r a c t i c e  o f  i m p o s i n g  s u ch  p e n a l t i e s .  

 
A c c o r d i n g  t o  N g a l wa n a  ( 2 0 0 6 ) ,  t h e  r e t i r e m e n t  f u n d  i n d u s t r y  h a d  c o n t i n u ed  t o  

w r o n g  t h e  i n v e s t i n g  p u b l i c ,  s i m p l y  b e c au s e  t h e  i n c o r r e c t  a p p l i c a t i o n  o f  c o n t r a c t  

l a w  h ad  b ec o m e  e s t a b l i s h ed  i n d u s t r y  p r ac t i c e  t o  i m po s e  u n f a i r  p en a l t i e s  o n  

i n v e s t o r s  w i t h o u t  a n y  b a s i s  i n  l a w .  I n  t h i s  e n v i r o n m en t  i t  i s  u n d e r s t a n d ab l e  t h a t  

s o m e  i n v es t o r s  m a y  p r e f e r  p r o d u c t s  i n  wh i c h  t h e y  h a v e  m o r e  p e r c e i v e d  c o n t r o l  

l i k e  d i r e c t  i n v e s t m en t  i n  p r o p e r t y .  

 

F i n an c i a l  p l an n e r s  n e e d  t o  co n s i d e r  t h e  e f f e c t  o f  t h e s e  p e r ce p t i o n s  o n  t h e  

i m p l em e n t a t i o n  o f  i n v e s t m en t  s t r a t e g i e s  f o r  c l i en t s ,  t h u s  t h e  n ee d  t o  co n d u c t  a  
s t r u c t u r e d  e n q u i r y  i n t o  i n v e s t m en t  o p p o r t u n i t i e s  t h a t  c l i e n t s  m a y  ex p r e s s  i n t e r e s t  

i n .  

 
T h e  r e s e a r c h  c o n s i d e r ed  t h e  f e a s i b i l i t y  o f  a  s t r a t eg y  o f  i n v e s t i n g  i n  r e s i d en t i a l  

p r o p er t y ,  t o  b u i l d  a  p o r t f o l i o  o f  r en t a l  p r o p e r t i e s  o v e r  o n e ’ s  w o r k i n g  l i f e ,  i n  

o r d e r  t o  g e n e r a t e  p a s s i v e  i n co m e  a t  r e t i r e m en t .  T h e  s t r a t e g y  w a s  c o n s i d e r e d  b y  
a p p l y i n g  t h e  p r i n c i p l e s  o f  t r ad i t i o n a l  f i n a n ce  ( ca p i t a l  b u d g e t i n g ) .  T h e  r e s e a r ch  

o n l y  c o n s i d e r e d  t h e  r ec u r r i n g  c a s h  f l o w s  ( r e n t a l s ) ,  t h u s  ca p i t a l  ap p r e c i a t i o n  w a s  

n o t  c o n s i d e r ed ;  t h e  p r o p e r t i e s  wo u l d  b e  a c q u i r e d  a n d  r e t a i n ed  f o r  l i f e .   

 

1 .5  Research  object ives  

1 .5 .1 .  Pr imary object ive  

T h e  p r i m ar y  o b j ec t i v e  o f  t h i s  r e s e a r c h  wa s  t o  d e t e r m i n e  t h e  f i n a n c i a l  v i ab i l i t y  

( n e t  p r e s e n t  v a l u e )  o f  u s i n g  f i n a n c i a l  l e ve r ag e  i n  ac q u i r i n g  r en t a l  r e s i d en t i a l  

p r o p er t i e s  o v e r  a n  i n v e s t o r ’ s  w o r k i n g  l i f e ,  a n d  h o l d i n g  t h e  p r o p e r t i e s  f o r  l i f e ,  i n  

o r d e r  t o  f u n d  p o s t - r e t i r e m en t  i n c o m e.  

 

1 .5 .2  Secondary object ives  

T h e  s e c o n d a r y  o b j e c t i v e s  o f  t h i s  r e s e a r ch  w e r e :  

•  T o  c o n d u c t  a  m ar k e t  a n a l y s i s  o f  t h e  t o wn h o u s e  m ar k e t  i n  a  s p ec i f i c  

n e i g h b o u r h o o d  i n  t h e  s o u t h e as t  o f  J o h a n n e s b u r g .  

•  T o  c o n d u c t  a n  i n v e s t m e n t  an a l y s i s  o f  an  e x i s t i n g  t o w n h o u s e  co m p l e x  

 

1 .6  Research  Ques t ions  

•  I s  t h e  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  e co n o m i c a l l y  v i a b l e?  

•  Wh a t  r i sk s  a r e  p e cu l i a r  t o  an  i n v e s t m e n t  i n  r e s i d en t i a l  r e a l  e s t a t e?  

•  H o w  ca n  p e r so n a l  f i n a n c e  p r a c t i t i o n e r s  a l i g n  t h e  p r a c t i c e  o f  l i f e - c y c l e  

f i n a n c i a l  p l an n i n g  w i t h  t h e  i n s i g h t s  o f  m o d e r n  f i n a n c i a l  s c i en c e ?  

•  Wh a t  r o l e  c a n  f i n an c i a l  p l an n e r s  p l a y  i n  th e  m an a g e m e n t  o f  t h e  i n v e s t m e n t  

s t r a t e g y ?  

 

1 .7  Limi ta t ions  of  the  s tudy 

•  T h e  f o cu s  o f  t h i s  s t u d y  l i m i t ed  i t  t o  t h e  ev a l u a t i o n  o f  t h e  e co n o m i c  

v i a b i l i t y  o f  a n  i n v e s t m en t  s t r a t e g y ;  i t  i s  n o t  a  co m p a r a t i v e  s t u d y  o f  

e x p ec t e d  i n v e s t m en t  p e r f o r m a n ce  o f  r e s i d e n t i a l  r e a l  e s t a t e  r e l a t i v e  t o  o t h e r  

a s s e t  c l a s s e s .   
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•  T h e  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  i n  r e a l  e s t a t e  i s  b a s e d  o n  d e b t  f i n a n ce ;  t h i s  

d i s s e r t a t i o n  d i d  n o t  c o n s i d e r  t h e  av a i l ab i l i t y  o f  s u ch  f i n a n c e .  Co n s t r a i n t s  

t h a t  m a y  b e  i m p o s e d  b y  t h e  N a t i o n a l  C r ed i t  A c t  w e r e  n o t  e x p l i c i t l y  
c o n s i d e r ed .  

•  A c c es s  t o  ap a r t m e n t  c o m p l e x e s  i s  r e s t r i c t e d ,  r e s p o n d e n t s  w e r e  s e l e c t e d  

t h r o u g h  a  r e f e r r a l  s ys t e m ,  an d  t h u s  r e sp o n s e s  a r e  u n l i k e l y  t o  b e  

r e p r e s en t a t i v e  o f  p a r t i c i p a n t s  i n  t h e  m ar k e t  a r e a .   

•  T h e  f i n an c i a l  p l a n n e r - c l i en t  r e l a t i o n s h i p  i s  co m p l ex  a n d  f l u i d .  I t  c o v e r s  a  

w i d e  r an g e  o f  cu s t o m i s ed  c l i e n t  o f f e r i n g s ,  t h i s  d i s s e r t a t i o n  c o u l d  o n l y  

s t u d y  t h e  b r o a d  f r a m e w o r k ,  a n d  i t  i s  n o t  an  e x t e n s i v e  s t u d y  o f  t h e  s u b j e c t .  

 

 1 .8  Conclusion 

I f  r e t i r e m en t  s a v i n g s  p r o v i d ed  i n  o c c u p a t i o n a l  r e t i r em e n t  f u n d s  s e r v e  a s  a  p r o x y  

f o r  r e t i r e m e n t  s a v i n g s  i n  S o u t h  A f r i c a ,  t h e  m a j o r i t y  o f  t h e  n a t i o n ’ s  w o r k f o r c e  i s  

l i k e l y  t o  h a v e  m a d e  i n a d eq u a t e  p r o v i s i o n  t o  a t t a i n  f i n an c i a l  i n d ep e n d e n c e  a t  

r e t i r e m en t .  P a r t  o f  t h e  c a u s e  i s  p r o p en s i t y  t o  w i t h d r a w  r e t i r e m e n t  b e n ef i t s  i n  

c a s h  o n  ch an g i n g  j o b s ,  a n d  t h i s  l i k e l y  t o  b e  wo r s e n e d  b y  l o s s  o f  c o n f i d e n c e  i n  

i n s t i t u t i o n a l  r e t i r em e n t  f u n d s  d u e  t o  e x t e n s i v e  n e ga t i v e  m ed i a  co v e r a g e  i n  t h e  

r e c e n t  p a s t .  I n  t h i s  en v i r o n m e n t  p r o p e r t y  p r o f e s s i on a l s  h a v e  b e e n  v i s i b l e  i n  

p r o m o t i n g  d i r ec t  i n v e s t m e n t  i n  r e s i d en t i a l  r e a l  e s t a t e  a s  a l t e r n a t i v e  r e t i r em en t  

p l a n .  T h i s  r e s e a r ch  l o o k e d  a t  t h e  i n v e s t o r  d e c i s i o n -  m a k i n g  p r o c es s ,  an d  h o w 
f i n a n c i a l  ad v i s o r s  c an  co n t r i b u t e  t o  t h e  p r o ce s s .   

 

T h e  f o cu s  o f  t h e  d i s s e r t a t i o n  w a s  o n  t h e  i n d ep e n d e n t  f i n a n c i a l  ad v i s o r .  I t  

c o n s i d e r ed  a  s t r u c t u r e d  a p p r o a c h  t o  g u i d i n g  c l i e n t s ’  ap p r a i s a l  o f  d i r e c t  

i n v e s t m en t  i n  t o w n h o u s es  i n  p l an n i n g  f o r  t h e i r  r e t i r e m en t .  T h e  r e s e a r ch  

p e r f o r m ed  i n v es t m en t  a n a l y s e s  o f  t h e  t o w n h o u s e  m ar k e t  i n  t h e  s o u t h e as t  o f  

J o h an n es b u r g .  T h e  p u r p o s e  o f  t h e  r e s e a r ch  w a s  s p e c i f i c a l l y  t o  d e t e r m i n e  t h e  

e x p ec t e d  r e t u r n  a n d  t h e  a s s o c i a t e d  r i s k  o f  t h e  i n v es t m e n t ;  i t  d i d  n o t  m ak e  

e x p ec t e d  i n v e s t m en t  r e t u r n  co m p a r i so n s  b e t w ee n  r e s i d e n t i a l  r e a l  e s t a t e  an d  o t h e r  
a s s e t  c l a s s e s  o r  i n s t i t u t i o n a l  p o r t f o l i o s .  T h e  r e s e a r c h  d e t e r m i n e d  wh e t h e r  t h e  

e x p e c t e d  r e t u r n  i s  a  p o s i t i v e  n e t  p r e s e n t  v a l u e ,  t h e  p r o b ab i l i t y  o f  a  n e g a t i v e  n e t  

p r e s en t  v a l u e  ( r i s k )  w a s  a l so  d e t e r m i n ed .  
 

 

T h e  r e s e a r c h  p r o c eed ed  t o  a  r e v i e w  o f  ex i s t i n g  l i t e r a t u r e  o n  p e r s o n a l  f i n an c i a l  

p l a n n i n g  a n d  t h e  r e a l  e s t a t e  m a r k e t  i n  p a r t i cu l a r  ( C h a p t e r  2 ) ,  t h e  m e t h o d o l o g y  o f  

c o n d u c t i n g  t h e  r e s e a r c h  i s  d i s c u s s ed  n e x t  ( Ch a p t e r  3 ) ,  t h e  r e su l t s  o f  t h e  r e s e ar c h  

a r e  d i s c u s s e d  i n  Ch ap t e r  4 ,  a n d  a  d e c i s i o n  b a s ed  o n  t h e  o u t c o m e  o f  t h e  r e s e a r ch  

i s  d i s c u s s ed  i n  C h ap t e r  5  ( Co n c l u s i o n ) .  
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CHAPTER 2:  LITERATURE REVIEW 

2.1  Ret i rement  Planning  

T h e  g o a l  o f  r e t i r e m en t  p l a n n i n g  i s  f o r  i n d i v i d u a l s  t o  r e a ch  a  s t a t e  o f  f i n a n c i a l  
i n d ep e n d e n c e ,  w h en  f i n a n c i a l  i n d e p en d en c e  i s  d e f i n e d  a s  t h e  a b i l i t y  a n d  f r e ed o m  

t o  m ak e  f i n a n c i a l  d ec i s i o n s  ( S w ar t ,  1 9 9 6 : 5 7 8 ) .  

 

F i n an c i a l  p l an n i n g  f o r  r e t i r e m e n t  c a n  b e  b r o k e n  d o w n  i n t o  t h r e e  p h a s e s ,  n a m e l y :  

•  S e t t i n g  r e t i r e m en t  g o a l s :  T ak e  t i m e  t o  d e f i n e  t h e  t h i n g s  t h a t  t h e  c l i e n t  

w o u l d  l i k e  t o  p u r s u e  i n  r e t i r em e n t ;  c l a r i f y  a  d e s i r ed  s t an d a r d  o f  l i v i n g  t h a t  

t h e y  wo u l d  l i k e  t o  m a i n t a i n .  S u ch  g o a l s  a r e  i m p o r t a n t  b e c a u s e  t h e y  g i v e  

d i r e c t i o n  t o  y o u r  r e t i r e m e n t  p l a n n i n g .  

•  T h e  n e x t  s t ep  i s  t o  e s t ab l i s h  t h e  s i ze  o f  t h e  n e s t  e g g  t h ey  n e ed  t o  b u i l d  i n  

o r d e r  t o  a c h i e v e  t h e i r  r e t i r e m en t  go a l s ;  t h e  f i n a n c i a l  p l an n e r  t h u s  n e ed s  t o  

d e t e r m i n e  t h e  a s s e t s  ( c ap i t a l )  t h a t  n e e d  t o  b e  a c c um u l a t ed  i n  o r d e r  t o  f u n d  

t h e  c l i e n t ’ s  o b j e c t i v e s  i n  r e t i r em en t .  

•  T h e  l a s t  p h a s e  i s  t o  f o r m u l a t e  a n  i n v e s t m e n t  p r o g r a m  t h a t  w i l l  e n ab l e  t h e  

c l i e n t  t o  b u i l d  t h e i r  r e q u i r ed  n e s t  e g g  ( G i t m an ,  1 99 9 :  7 1 3 ) .  

 

T h e r e  a r e  a  n u m b er  o f  d i f f e r e n t  a p p r o a ch e s  a n d  p h i l o s o p h i e s  o n  h o w  t o  g o  a b o u t  

a n a l y s i n g  a  c l i en t ’ s  r e q u i r e m en t s  a n d  d ev e l o p i n g  a n  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y .  

Wh i c h e v e r  ap p r o a c h  i s  ad o p t ed ,  t h e r e  i s  a  m i n i m u m  r e q u i r e m e n t  t h a t  m u s t  b e  m e t  
t o  en s u r e  t h a t  a n  i n ve s t o r  h a s  a n  i n v e s t m en t  s t r a t e g y  t h a t  m ee t s  t h e i r  n e e d s  

( B o t h a ,  2 0 0 7 ) .  

 

T h e  k e y  a sp e c t s  t h a t  n e ed  t o  b e  d e t e r m i n e d ,  a n d  a r e  c l o s e l y  i n t e r t w i n ed  a r e :  

 

•  T h e  e s t ab l i s h m en t  o f  t h e  i n v e s t o r ’ s  r e a l i s t i c  go a l s  a n d  o b j ec t i v e s  

•  I d en t i f y i n g  t h e  t o t a l  l e v e l  o f  r e t u r n  r eq u i r e d  t o  a ch i e v e  t h o s e  g o a l s  

•  H a r n es s i n g  t h e  p o w er  o f  i n v e s t m e n t  m ar k e t s ,  b y  e f f i c i en t l y  a l l o c a t i n g  

a s s e t s  a c r o s s  a s s e t  c l a s s e s  an d  u t i l i s i n g  t h e  m o s t  ap p r o p r i a t e  i n v e s t m en t  

v e h i c l e s .  

•  A s s e s s i n g  t h e  l e v e l  o f  r i sk  r eq u i r ed  t o  ac h i e v e  t h o s e  g o a l s  an d  m ak i n g  

f u r t h e r  t r a d e -o f f s  o f  r i s k ,  r e t u r n  a n d  t i m e  n e c e s s a r y  t o  en s u r e  t h a t  t h e  

i n v e s t o r  i s  co m f o r t ab l e  w i t h  t h e  t r a d e -o f f s .  T h e  r eq u i r e d  r a t e  o f  r e t u r n  i s  
t h e  m i n i m u m  r e t u r n  a n  i n v e s t o r  s h o u l d  ac c ep t  f r o m  an  i n v e s t m e n t  t o  

c o m p en s a t e  h i m  f o r  d e f e r r i n g  co n su m p t i o n .  

   
    T h e  t h r e e  c o m p o n e n t s  o f  an  i n v e s t o r ’ s  r e q u i r e d  r a t e  o f  r e t u r n  a r e :  

1 )  T h e  t i m e  v a l u e  o f  m o n e y  d u r i n g  t h e  p e r i o d  o f  t h e  i n v es t m en t  

2 )  T h e  e x p ec t ed  r a t e  o f  i n f l a t i o n  d u r i n g  t h e  p e r i o d  

3 )  T h e  r i s k  i n vo l v e d  ( M a r x ,  2 0 0 7 :  4 ) .  

 

 

I n  g e n e r a l ,  i n v es t m en t  r i sk  i s  d e f i n e d  a s  t h e  ch a n c e  t h a t  t h e  ac t u a l  r e t u r n  o n  a n  

i n v e s t m en t  w i l l  d i v e r g e  f r o m  t h e  e x p e c t ed  o r  p r ed i c t ed  r e t u r n .  M o r e  sp e c i f i c a l l y ,  

i n v e s t o r s  p e r ce i v e  r i s k  t o  b e  t h e  p r o b ab i l i t y  t h a t  t h e  f u t u r e  r e t u r n s  o n  a  s i n g l e  

a s s e t  o r  a  p o r t f o l i o  o f  a s s e t s  w i l l  b e  l o we r  t h an  e x p e c t e d .  Th i s  i s  c l a s s i f i ed  a s  
d o w n s i d e  r i sk  ( V a n  Z y l ,  2 0 0 4 :  2 9 ) .  

 

A  r a t i o n a l  i n v es t o r  w i l l  o n l y  i n v e s t  i f  t h e  ex p e c t ed  r e t u r n  f r o m  t h e  a s s e t  

c o m p en s a t e s  h i m  f o r  t h e  e x p e c t ed  r i sk .  I t  i s  g e n e r a l l y  a s s u m ed  t h a t  w h en  an  

i n v e s t o r  h a s  a  ch o i c e  b e t w e e n  a  r i sk y  i n v e s t m e n t  a nd  a  r i s k - f r e e  i n v e s t m en t ,  h e  

w i l l  s e l ec t  t h e  l a t t e r .  T h i s  i s  b a s e d  o n  t h e  b e l i e f  t h a t  m o s t  i n v e s t o r s  a r e  r i s k  

a v e r s e ,  wh i ch  m e an s  t h a t  t h e y  w i l l  r eq u i r e  h i g h e r  r a t e s  o f  r e t u r n  o n  i n v e s t m e n t s ,  
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i f  t h e y  p er c e i v e  so m e  u n ce r t a i n t y  ab o u t  t h e  e x p e c t e d  r a t e  o f  r e t u r n  ( V a n  Z y l ,  

2 0 0 4 ) .  

 

A c c o r d i n g  t o  V a n  Z y l  ( 2 0 0 4 ) ,  t h e  t o t a l  r i s k  a s s o c i a t e d  w i t h  a n y  i n v e s t m en t  c a n  
b e  d i v i d ed  i n t o  t wo  c o m p o n e n t s ,  an d  i s  d e f i n ed  a s  t h e  su m  o f  t h e s e  co m p o n e n t s :  

•  S y s t e m a t i c  o r  m ar k e t - r e l a t e d  r i s k :  t h e  v a r i a b i l i t y  i n  a  s e cu r i t y ’ s  r e t u r n  d u e  

t o  ch a n g e s  i n  e x t e r n a l  ( n o n - co n t r o l l ab l e  o r  ex o g e n o u s )  f a c t o r s  s u c h  a s  t h e  

g e n e r a l  m a c r o - e c o n o m y ,  t h e  n a t i o n a l  s e cu r i t y  s i t u a t i o n ,  e t c . ,  w h i c h  a f f e c t  

a l l  r i sk y  a s s e t s  a n d ,  t h u s ,  c an n o t  b e  e l i m i n a t e d .  

•  U n s y s t e m a t i c  o r  i n ve s t m e n t - sp e c i f i c  r i sk :  a r i s e s  f r o m  t h e  f u n d a m en t a l  

n a t u r e  o f  t h e  r e t u r n  o f  a  s p e c i f i c  a s s e t  an d  i s  t h er e f o r e  i n d e p en d en t  f r o m  
( u n co r r e l a t ed  w i t h )  t h e  m ar k e t .  

 

T h e  r i s k  o f  a  s i n g l e  a s s e t  m a y  b e  m e as u r e d  b y  m e a n  o f  t h e  s t a n d a r d  d e v i a t i o n  an d  
t h e  co e f f i c i en t  o f  v a r i a t i o n .  In  o r d e r  t o  ca l cu l a t e  t h e s e  m ea su r e s  o f  r i sk ,  o n e  h a s  

t o  c a l c u l a t e  t h e  e x p ec t e d  r e t u r n  f i r s t  ( M ar x ,  2 0 0 7 : 8 ) .    

 

E x p ec t ed  r e t u r n  i s  c a l c u l a t ed  b y  m u l t i p l y i n g  t h e  p r o b a b i l i t i e s  o f  o c cu r r e n c e  b y  

t h e i r  a s s o c i a t e d  o u t co m e s .  

 

E x p ec t ed  r e t u r n  =  ĉ =  Σ n
i = 1 ( c i  *  p i )   

Wh e r e :  

ĉ  =  t h e  e x p e c t e d  v a l u e  o r  ex p e c t ed  r e t u r n  
n =  t h e  n u m b er  o f  p o s s i b l e  s t a t e s  

c i =  t h e  r a t e  o f  r e t u r n  a s s o c i a t e d  w i t h  t h e  i ’ t h  p o s s i b l e  s t a t e  

p i =  t h e  p r o b a b i l i t y  o f  t h e  i ’ t h  s t a t e  o c c u r r i n g    

 
T h u s  t h e  e x p e c t ed  r e t u r n  i s  t h e  w e i g h t e d  a v e r a g e  o f  t h e  p o s s i b l e  o u t co m e s ,  w i t h  

t h e  w e i g h t s  b e i n g  d e t e r m i n e d  b y  t h e  p r o b a b i l i t y  o f  o c c u r r e n c e .  

 

T h e  s t an d a r d  d e v i a t i o n  i s  a  m e a s u r e  o f  t h e  t o t a l  r i sk ;  i t  m e a su r e s  h o w  t i g h t l y  t h e  

p r o b ab i l i t y  d i s t r i b u t i o n  i s  c en t r ed  o n  t h e  ex p e c t ed  v a l u e .  T h e  s c a l e  o f  

m ea s u r e m en t  f o r  t h e  s t an d a r d  d e v i a t i o n  i s  e x a c t l y  t h e  s a m e  a s  t h e  o r i g i n a l  d a t a  

a n d  t h e  e x p e c t e d  v a l u e ;  an d  f o r  a s  l o n g  a s  t a l k i n g  a b o u t  s i n g l e  s e cu r i t i e s ,  t h e  
s t a n d a r d  d e v i a t i o n ,  w h i c h  m e a s u r e s  t o t a l  r i s k ,  i s  t h e  a p p r o p r i a t e  m ea su r e  o f  r i sk  

( M ar x ,  2 0 0 7 ) .  

 
S t an d a r d  d e v i a t i o n  =  σ  = [ Σ n

i = 1 ( ĉ -  c i ) ] 0 . 5  

 

2.2  Financ ia l  Planning  Pract ice  

2 .2 .1  The Advisor -Cl ien t  Re lat ionship  

A c c o r d i n g  t o  N g a l wa n a  ( 2 0 0 6 ) ,  t h e  o f f i c e  o f  t h e  P en s i o n  Fu n d s  Ad j u d i c a t o r  
r e c e i v ed  an  a v e r ag e  o f  4 0 0  c o m p l a i n t s  p er  m o n t h ,  b e t w e e n  Ap r i l  2 0 0 5  a n d  

J a n u ar y  2 0 0 6 . T h e  F i n an c i a l  P l an n i n g  I n s t i t u t e  ( F P I ) ’ s  co d e  o f  co n d u c t  r e f e r r e d  t o  

b e l o w,  s t a t e s  t h a t ,  i n  p r o v i d i n g  a d v i c e  d i l i g e n t l y ,  ad v i s o r s  m u s t  t ak e  r e a s o n a b l e  
s t e p s  t o  p l a c e  t h e  c l i en t  i n  a  p o s i t i o n  i n  w h i c h  t h e  c l i e n t  c a n  c o m p r eh e n d  

f i n a n c i a l  p l an n i n g  r ec o m m en d a t i o n s  a s  w e l l  a s  t h e  b a s i s  f o r  s u ch  

r e c o m m e n d a t i o n s .   C am e r er  ( 2 0 0 2 )  r e f e r s  t o  “ t h e  c u r s e  o f  k n o w l ed g e ”  d e s cr i b ed  
a s :  “ p e o p l e  w h o  k n o w  a  l o t  f i n d  i t  h a r d  t o  i m a g i n e  h o w  l i t t l e  o t h er s  k n o w ” .  B a s ed  

o n  r e c en t  F A I S  O m b u d  d e t e r m i n a t i o n s ,  t h e  o n u s  i s  o n  t h e  ad v i s o r  t o  c o m m u n i c a t e  

a t  t h e  l e v e l  a t  wh i c h  t h e  c l i en t  u n d e r s t an d s ,  m e r e  d i s c l o su r e  a n d  p r e s e n t a t i o n  i s  

i n a d eq u a t e  ( S a n l am ,  2 0 0 9 ) .  
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A c c o r d i n g  t o  t h e  F i n a n c i a l  P l an n i n g  In s t i t u t e ’ s  g e n e r a l  co d e  o f  e t h i c s  a n d  

g e n e r a l l y  a c c e p t e d  p l an n i n g  p r ac t i c e ,  i n  c o n s i d e r i n g  h i g h - r i sk  i n v e s t m en t s ,  

a d v i so r s  sh o u l d :  

•  I d en t i f y  t h o s e  s i t u a t i o n s  i n  wh i c h  h i g h  r i s k  i n v e s t m en t s  a r e  

c o n s i d e r ed .  T h e s e  i n c l u d e  s ec u r e d  a n d  u n s e c u r ed  d e b en t u r e s  a n d  p r e f e r en c e  

s h a r e s ,  p a r t i c i p a t i o n  m o r t g ag e  b o n d s ,  s y n d i c a t e d  i n v e s t m en t s  an d  s ch e m es  

i n v o l v i n g  a  h i g h  d e gr e e  o f  g e a r i n g .  

•  I n v e s t i g a t e  t h e  s c h em e  o r  p r o d u c t .  H a v e  t h e  r e l ev a n t  f o r m a l i t i e s  b e e n  

c o m p l i ed  w i t h ?  ( e . g .  a  p r o s p e c t u s ,  f i n a n c i a l  s t a t e m en t s ,  e t c . )  Wh a t  i s  t h e  

n a t u r e  o f  t h e  s e c u r i t y ?  Wh o  i s  p r o v i d i n g  t h e  s ec u r i t y ?  Wh a t  i s  t h e  c l i en t ’ s  

d o w n s i d e  p o t e n t i a l  i f  t h e  i n v e s t m en t  f a i l s ?  

•  C o m m u n i c a t e  t h e  r e s u l t s  o f  y o u r  f i n d i n g s  a n d  t h e  l i m i t a t i o n s  o f  y o u r  

k n o wl ed g e  t o  t h e  c l i e n t .  N e v e r  g i v e  b l an k e t  ap p r o v a l ,  b u t  r a t h e r  p r o v i d e  a  

b a l a n c e d  v i e w .  

•  T o  e l i c i t  e x p e r t  a d v i ce  w h en  i n  d o u b t  ca n  o n l y  e n h an c e  t h e  ad v i s e r ’ s  

c r e d i b i l i t y ,  s i n c e  t h e  t r u e  t e s t  o f  a  p r o f e s s i o n a l  i s  an  a w ar e n es s  o f  t h e  

b o u n d s  o f  h i s  o r  h e r  k n o wl ed g e .  

•  A l w a y s  s p e l l  o u t  t h e  r i s k / r e w ar d  r e l a t i o n s h i p  o f  a  g i v e n  i n v e s t m en t .  

•  P r o f i l e  t h e  i n v e s t m en t  i n  t h e  c o r r ec t  co n t e x t .  F i r s t  a d d r e s s  t h e  c l i en t ’ s  

b a s i c  n e ed s  ( i n c o m e ,  g r o wt h ,  l i q u i d i t y ,  an d  s e c u r i t y  e t c . )  f r o m  o t h e r  

c l e a r l y  i d en t i f i e d  av e n u e s .  

•  O f f e r  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m en t  o p t i o n s  f r o m  wh i ch  t h e  c l i e n t  sh o u l d  m ak e  t h e  

f i n a l  d e c i s i o n .  

•  K e e p  a  wr i t t e n  r e c o r d  o f  a l l  r e c o m m e n d a t i o n s .  

 
T h e  p r i m ar y  i m p ed i m e n t  t o  a n  a d v i s o r  b u i l d i n g  a  r e l a t i o n s h i p  o f  t r u s t  w i t h  a  

c l i e n t  i s  t h e  ad v i s o r ’ s  i n ab i l i t y  t o  f o c u s  o n  t h e  o t h e r  p er so n ,  a n d  t h i s  i s  m o s t l y  

c au s e d  b y  t h e  ap p a r en t l y  c o m m o n  b e l i e f  t h a t  m as t e r y  o f  t e c h n i c a l  co n t en t  i s  

s u f f i c i en t  t o  s e r v e  c l i en t s  w e l l  ( M a i s t e r ,  2 0 0 2 : 1 3 8 ) .  

 

A c c o r d i n g  t o  M a i s t e r  ( 2 0 0 2 ) ,  b u i l d i n g  t r u s t  w i t h  c l i e n t s  c an  b e  d e f i n ed  i n  t e r m s  

o f  a  T r u s t  eq u a t i o n :  

T r u s t  e q u a t i o n  = ( C + R + I ) / S    

Wh e r e :  
C =  C r ed i b i l i t y  

R =  R e l i a b i l i t y  

I =  I n t i m a c y  
S =  S e l f -o r i e n t a t i o n  

M a i s t e r  ( 2 0 0 2 ) ,  d ef i n e s  t h e s e  t e r m s  t h u s :  

C r ed i b i l i t y :  I t  i s  n o t  o n l y  co n t en t  o r  t e c h n i c a l  e xp e r t i s e .  I t  d ep e n d s  n o t  o n l y  o n  

t h e  su b s t an t i v e  r e a l i t y  o f  t h e  a d v i s o r ’ s  ex p e r t i s e ,  b u t  a l s o  o n  t h e  e x p e r i e n c e  o f  

t h e  p e r s o n  ( c l i en t )  d o i n g  t h e  p e r c e i v i n g .  

 

R e l i ab i l i t y :  Wh e t h e r  c l i en t s  t h i n k  t h a t  an  a d v i s o r  i s  d e p en d ab l e  an d  ca n  b e  

t r u s t e d  t o  b e h a v e  i n  c o n s i s t e n t  w a y s .  I t  i s  o f t en  a  f u n c t i o n  o f  h o w m a n y  t i m e s  t h e  

c l i e n t  a n d  t h e  a d v i s o r  h a v e  i n t e r a c t ed .  

 
 R e l i a b i l i t y  i s  t h e  o n e  c o m p o n en t  o f  t h e  t r u s t  eq u a t i o n ,  wh i c h  h a s  an  e x p l i c i t  

a c t i o n  o r i en t a t i o n .  I t  l i n k s  w o r d s  an d  d ee d s ,  i n t en t i o n  a n d  a c t i o n .  I t  i s  t h e  a c t i o n  

o r i e n t a t i o n  t h a t  d i s t i n g u i sh e s  r e l i a b i l i t y  f r o m  c r ed i b i l i t y .  A  g o o d  a d v i s o r  w i l l  
f i n d  ( o r  c r e a t e )  a  n u m b er  o f  o p p o r t u n i t i e s  t o  d e m o n s t r a t e  b o t h  r a t i o n a l  a n d  

e m o t i o n a l  r e l i ab i l i t y ,  b y  m ak i n g  p r o m i s e s ,  ex p l i c i t  o r  i m p l i c i t  an d  t h e n  

d e l i v e r i n g  o n  t h e m .  

 

I n t i m a c y :  T h e  m o s t  e f f ec t i v e  a s  w e l l  a s  t h e  m o s t  co m m o n  so u r ce s  o f  

d i f f e r en t i a t i o n  i n  t r u s t w o r t h i n e s s  co m e  f r o m  i n t i m a cy  an d  s e l f - o r i en t a t i o n .  Bo t h  
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o f  t h e s e  a r e  r e l a t i v e l y  s c a r c e  c o m p ar e d  t o  r e l i ab i l i t y  a n d  c r ed i b i l i t y .  T h e  m o s t  

c o m m o n  c au s e  o f  f a i l u r e  i n  b u i l d i n g  t r u s t  i s  t h e  l a c k  o f  i n t i m ac y .  S o m e  

p r o f e s s i o n a l s  co n s i d e r  i t  a  p o s i t i v e  v i r t u e  t o  k eep  em o t i o n a l  d i s t a n c e  f r o m  

c l i e n t s .  In t i m a c y  d o e s  n o t  n e c es s a r i l y  m e an  t h a t  p r i v a t e  l i v e s  g e t  sh a r e d ;  i t  
m ea n s  t h a t  t h i n g s  p e r s o n a l  r e l a t ed  t o  t h e  i s s u e  a t  h a n d ,  g e t  sh a r ed .  I t  i s  ab o u t  

e m o t i o n a l  c l o s e n e s s  c o n c e r n i n g  t h e  i s su es  a t  h an d .  

 
S e l f -o r i e n t a t i o n :  T h e r e  i s  n o  g r ea t e r  so u r c e  o f  d i s t r u s t  t h a n  ad v i s o r s  w h o  ap p e a r  

t o  b e  m o r e  i n t e r e s t ed  i n  t h e m s e l v e s  t h an  i n  t r y i n g  t o  b e  o f  s e r v i c e  t o  t h e  c l i en t .  

I t  i n vo l v e s  m o r e  t h an  j u s t  g r e ed ,  i t  co v e r s  an y t h i n g  t h a t  k eep s  ad v i so r s  f o c u s ed  

o n  t h e m s e l v es  r a t h e r  t h an  o n  t h e i r  c l i en t .  

2.2 .2  Financial  Planning Standards  

T h e  F i n a n c i a l  P l an n i n g  S t an d a r d s  B o a r d  L t d ,  ( F P S B)  i s  t h e  i n t e r n a t i o n a l  b o d y  i n  

c h a r g e  o f  p r i m ar i l y  p r o f e s s i o n a l  ed u ca t i o n  s t a n d a r d s  i n  f i n an c i a l  p l a n n i n g ,  t o  

t h a t  e x t e n t  t h e i r  m i s s i o n  s t a t e m en t  r e a d s :  

 

“ F i n a n c i a l  P l an n i n g  S t a n d a r d s  Bo a r d  L t d .  ( F P S B )  m a n ag e s ,  d e v e l o p s  an d  o p e r a t e s  
c e r t i f i c a t i o n ,  e d u c a t i o n  a n d  r e l a t ed  p r o g r am s  f o r  f i n an c i a l  p l an n i n g  o r g a n i z a t i o n s  

s o  t h a t  t h e y  m a y  b e n e f i t  an d  p r o t e c t  t h e  g l o b a l  co m m u n i t y  b y  e s t ab l i s h i n g ,  

u p h o l d i n g  an d  p r o m o t i n g  w o r l d wi d e  p r o f e s s i o n a l  s t an d ar d s  i n  f i n a n c i a l  p l an n i n g .  
F P S B ’ s  co m m i t m en t  t o  e x c e l l en ce  i s  r ep r e s e n t ed  b y  t h e  m ar k s  o f  p r o f e s s i o n a l  

d i s t i n c t i o n - C F P ,  c e r t i f i ed  f i n a n c i a l  p l an n e r  a n d  C F P  l o go  m ar k . ”  

 
A  f i n a n c i a l  p l a n n i n g  p r o f e s s i o n a l  d o e s  n o t  r e v i e w  t a x ,  a s s e t  m a n ag e m e n t  o r  

r e t i r e m en t  n e e d s  i n  i s o l a t i o n  w h en  p r o v i d i n g  f i n an c i a l  p l a n n i n g  t o  a  c l i en t .  

S i m i l a r l y ,  a  f i n an c i a l  p l an n i n g  p r o f e s s i o n a l  w i l l  i n c o r p o r a t e  a t  l e a s t  o n e  o f  t h e  

f i n a n c i a l  p l an n er  a b i l i t i e s  f r o m  a  p a r t i c u l a r  f i n a n c i a l  p l an n i n g  f u n c t i o n  ( e . g .  

c o l l e c t i o n )  o r  co m p o n e n t  ( e . g .  r i s k  p l a n n i n g )  w h i l e  w o r k i n g  o n  a  r e l a t ed ,  b u t  

s e p a r a t e ,  f u n c t i o n  o r  a r e a  o f  t h e  c l i e n t ’ s  f i n an c i a l  s i t u a t i o n  

 

T h e  S o u t h  Af r i c an  r e p r e s en t a t i v e  o f  t h e  F P S B ,  an d  t h e  b o d y  r e s p o n s i b l e  f o r  t h e  

m an a g e m e n t  o f  s t an d a r d s  a n d  t h e  ad h e r e n c e  t o  f i n an c i a l  p l a n n i n g  p r i n c i p l e s  
a m o n g  F i n a n c i a l  A d v i s o r s  i s  t h e  F i n an c i a l  P l an n i n g  I n s t i t u t e  ( F P I ) .  F i n a n c i a l  

a d v i so r s  w h o  a r e  m e m b er s  o f  t h e  F P I  n ee d  t o  ab i d e  b y  a  co d e  o f  e t h i c s .  T h e  co d e  

p r o v i d e s  s i x  p r i n c i p l e s  o n  w h i ch  a  f i n an c i a l  p l an n i n g  p r a c t i c e  s h o u l d  b e  b a s e d :  

 

i .  I n t e g r i t y :  A n  a d v i so r  w i l l  i n  a l l  l i k e l i h o o d  b e  p l a ce d  i n  a  p os i t i o n  o f  t r u s t  
a n d  c o n f i d e n c e .  T h e  u l t i m a t e  s o u r c e  o f  su c h  p u b l i c  t r u s t  i s  t h e  p e r so n a l  

a n d  p r o f e s s i o n a l  i n t e g r i t y  o f  t h e  ad v i so r .  In  d e c i d i n g  w h a t  i s  r i g h t  o r  

w r o n g  t h e  ad v i s e r  s h o u l d  r e l y  o n  h i s  i n t eg r i t y  a s  t h e  ap p r o p r i a t e  y a r d s t i ck .  
I n t e g r i t y  r eq u i r e s  c o n s i s t en t  ap p l i ca t i o n  o f  o n e ’ s  s t a t ed  p r i n c i p l e s .  I t  

d e m a n d s  h o n e s t y  an d  c an d o u r ,  wh i c h  m u s t  b e  su b o r d i n a t ed  t o  p e r s o n a l  g a i n  

a n d  a d v a n t a g e .  

 
i i .  O b j e c t i v i t y :  O b j e c t i v i t y  r eq u i r e s  i n d e p en d en c e  a n d  i m p a r t i a l i t y  an d  i s  an  

e s s e n t i a l  f o r  a n y  p r o f e s s i o n a l  i n  o r d e r  t o  m a k e  p r u d e n t i a l  p r o f e s s i o n a l  

j u d g e m en t .  I n  e x e r c i s i n g  p r u d e n t  p r o f e s s i o n a l  j u d g e m e n t ,  an  a d v i s o r  sh a l l  

e x e r c i s e  r e a s o n ab l e  a n d  p r u d e n t  p r o f e s s i o n a l  j u d g e m e n t  i n  p r o v i d i n g  

f i n a n c i a l  s e r v i c e s  a n d  a t  a l l  t i m e s  a c t  i n  t h e  i n t e r e s t  o f  t h e  c l i en t .  

•  A n  a d vi s o r  s h o u l d  p r o t ec t  t h e  i n t eg r i t y  o f  h i s  wo r k ,  m a i n t a i n  

o b j e c t i v i t y  a n d  a v o i d  s u b o r d i n a t i o n  o f  h i s  j u d g e m e n t  t h a t  wo u l d  b e  
i n  v i o l a t i o n  o f  t h i s  p r i n c i p l e .  

•  F a i r  an d  h o n e s t  d i s c l o s u r e :  An  ad v i so r  sh a l l  p e r f o r m  p r o f e s s i o n a l  

s e r v i c e s  i n  a  m an n e r  t h a t  i s  f a i r  an d  r e a so n ab l e  t o  c l i en t s ,  p r i n c i p a l s ,  
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p a r t n er s  an d  e m p l o y e r s ,  an d  sh a l l  d i s c l o s e  c o n f l i c t s  o f  i n t e r e s t  i n  

p r o v i d i n g  s u ch  s e r v i c e s .  

 
i i i .  D i s c l o s u r e :  A n  ad v i s o r  sh a l l  d i s c l o s e  t o  t h e  c l i e n t  a l l  i n f o r m a t i o n  r eq u i r ed  

b y  l a w s  ap p l i ca b l e  t o  t h e  r e l a t i o n sh i p ,  i n  a  m an n e r  co m p l y i n g  w i t h  s u ch  

l a w s ,  e . g .  F A IS  

•  I n  r en d e r i n g  p r o f e s s i o n a l  s e r v i c e s  t h e  ad v i s o r  s h a l l  d i s c l o s e  t o  t h e  

c l i e n t  m a t e r i a l  i n f o r m a t i o n  r e l e v an t  t o  t h e  p r o f e s s i o n a l  r e l a t i o n sh i p ,  

i n c l u d i n g ,  b u t  n o t  l i m i t ed  t o ,  co n f l i c t s  o f  i n t e r e s t ,  ch an g e s  t o  h i s  

b u s i n e s s  a f f i l i a t i o n s ,  c r e d en t i a l s ,  q u a l i f i c a t i o n s ,  l i c e n s e s ,  c o m p e n s a t i o n  

s t r u c t u r e  an d  an y  a g e n cy  o r  b r o k e r  r e l a t i o n sh i p s ,  an d  t h e  s co p e  o f  h i s  

a u t h o r i t y  i n  t h a t  c ap a c i t y  o r  r e l a t i o n sh i p  o r  a n y  c h an g e s  t h e r e t o ,  an d  t h e  

n a t u r e  o f  s e r v i ce s  o f f e r e d .   

 
i v .  C o m p e t e n c e  an d  D i l i g e n c e :  A n  a d v i so r  i s  o b l i g e d  t o  m a i n t a i n  a  h i g h  l e v e l  

o f  p r o f e s s i o n a l  k n o w l ed g e  a n d  s k i l l ,  an d  t o  a c t  d i l i g en t l y  i n  p r o v i d i n g  

p r o f e s s i o n a l  s e r v i c e s .  

 

•  I n  o r d e r  t o  ad v i s e  c l i en t s ,  an  a d v i s o r  s h a l l  a t  a l l  t i m e s  k e e p  ab r e a s t  o f  

a l l  r e l e v a n t  l eg i s l a t i o n  f r o m  t i m e  t o  t i m e ,  an d  t h e  ap p r o p r i a t e  t e c h n i c a l  

a n d  p r o f e s s i o n a l  s t an d a r d s  a s  a m en d e d  f r o m  t i m e  t o  t i m e ;  a n  ad v i s o r  i s  

e x p ec t e d  t o  p ar t i c i p a t e  i n  co n t i n u i n g  e d u c a t i o n  t h r o u gh o u t  h i s  c a r ee r  i n  

o r d e r  t o  i m p r o v e  p r o f e s s i o n a l  co m p e t en ce  i n  a l l  a r e a s  i n  wh i c h  t h e y  a r e  
e n g ag e d .  

 

•  D i l i g en c e  r e l a t e s  t o  t h e  m an n e r  i n  wh i c h  t h e s e  s e r v i c e s  a r e  r e n d e r ed ,  

t h a t  i s ,  i n  a  p r o m p t  a n d  t h r o u g h  m a n n e r .  T h i s  i n c l ud e s ,  b u t  i s  n o t  

l i m i t ed  t o ,  p r o p er  p l a n n i n g  an d  p r ep a r a t i o n  f o r  an d  t h e  s u p e r v i s i o n  o f  

r e n d e r i n g  o f  p r o f e s s i o n a l  s e r v i c e s .  Th i s  w o u l d  a l s o  i n c l u d e  t h e  

i n v e s t i g a t i o n  i n t o  i n v e s t m e n t s  an d  p r o d u c t s  t h a t  ap p e a r  t o  b e  u n u s u a l  o r  

h i g h  r i s k  i n  n a t u r e .  

 
v .  C o n f i d en t i a l i t y :  An  a d v i so r  sh a l l  n o t  r ev e a l ,  o r  u s e  f o r  o wn  b e n e f i t ,  

w i t h o u t  t h e  c l i en t ’ s  e x p r e s s  co n s en t ,  a n y  p e r so n a l  i d en t i f i a b l e  i n f o r m a t i o n  

r e l a t i n g  t o  t h e  c l i e n t ’ s  r e l a t i o n sh i p  o r  t h e  a f f a i r s  o f  t h e  c l i en t ,  e x ce p t  a n d  
t o  t h e  ex t e n t  d i s c l o su r e  o r  i t s  u s e  i s  r e a s o n ab l y  n e c es s a r y :  

•  T o  e s t ab l i s h  a  b r o k e r ag e  ac c o u n t ,  e s t ab l i s h  a  t r an s a c t i o n  f o r  t h e  c l i e n t ,  

o r  u n d e r  i n s t r u c t i o n  b y  t h e  c l i e n t  i n  o r d e r  t o  f u l f i l  t h e  c l i en t  

e n g ag e m en t ;  o r  

•  T o  c o m p l y  w i t h  l eg a l  r e q u i r e m e n t s  o r  a  l e g a l  p r o c es s ;  o r  

•  T o  d e f en d  t h e  a d v i so r  a g a i n s t  c h a r g e s  o f  w r o n g d o i n g;  

•  I n  co n n e c t i o n  w i t h  a  d i sp u t e  b e t w ee n  t h e  a d v i s o r  a nd  t h e  c l i en t .  

   

v i .  P r o f e s s i o n a l i s m :  A n  ad v i so r ’ s  c o n d u c t  i n  a l l  m a t t e r s  s h a l l  r e f l e c t  c r ed i t  

u p o n  t h e  p r o f e s s i o n  

•  A n  a d vi s o r  s h a l l  s h o w  r e s p ec t  f o r  o t h e r  f i n a n c i a l  p l an n i n g  

p r o f e s s i o n a l s ,  an d  r e l a t e d  o c c u p a t i o n a l  g r o u p s ,  b y  e n g a g i n g  i n  f a i r  a n d  
h o n o u r ab l e  co m p e t i t i v e  p r a c t i c e s ;  

•  A n  a d vi s o r  wh o  h a s  k n o wl ed g e  w h i c h  r a i s e s  a  s u b s t an t i a l  q u es t i o n  o f  

u n p r o f e s s i o n a l ,  f r au d u l en t  o r  i l l e g a l  c o n d u c t  o f  a n  a d v i so r  o r  o t h e r  

f i n a n c i a l  p r o f e s s i o n a l ,  o r  h i s  f i r m ,  s h a l l  p r o m p t l y  i n f o r m  t h e  r e g u l a t o r y  

a u t h o r i t y  an d / o r  D i sc i p l i n a r y  C o m m i t t e e  o f  t h e  F P I .  A g a i n  t h i s  

a cc o u n t i n g  p r i n c i p l e  d o e s  n o t  r e q u i r e  d i sc l o s u r e  o f  i n f o r m a t i o n  o r  

r e p o r t i n g  b a s e d  o n  k n o wl ed g e  g a i n ed  a s  a  c o n s u l t an t  o r  e x p e r t  w i t n e s s  

i n  an t i c i p a t i o n  o f ,  o r  r e l a t ed  t o  l i t i g a t i o n  o r  o t h e r  d i sp u t e  r e s o l u t i o n  
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m ec h a n i s m s .  F o r  t h e  p u r p o s e  o f  t h e  co d e ,  k n o w l ed g e  m e an s  n o  

s u b s t an t i a l  d o u b t .  

 

2.2 .3  Government  

C h a n g es  i n  g o v e r n m en t  p o l i c y ,  wh e t h e r  t h e y  a r e  i n  t h e  a r e a  o f  l an d  u s e  co n t r o l ,  

t a x a t i o n  o r  l o c a t i o n  o f  p u b l i c  f ac i l i t i e s ,  c a n  h a v e  a n  i m p a c t  o n  t h e  e c o n o m i c  
h e a l t h  o f  a n  a r e a .  B eca u s e  r e a l  e s t a t e  i s  i m m o b i l e ,  i s  o wn e d  an d  u s e d  b y  

n u m er o u s  i n d i v i d u a l s ,  a n d  r e p r e s en t s  a  s i g n i f i c an t  p o r t i o n  o f  t h e  n a t i o n a l  w ea l t h ,  

i t  i s  h e a v i l y  r eg u l a t ed  b y  m an y  a g en c i e s  o f  g o v e r n m e n t  ( F i s h e r ,  1 9 9 4 :  5 4 ) .  

G o v e r n m en t a l  i m p a c t  o n  p r o p e r t y  i s  a c h i e v ed  t h r o u g h :  

•  T ax   

•  Z o n i n g  

•  E n v i r o n m en t a l  co n t r o l s  

 

2.2 .3 .1  Income Tax  
 
T h e  p r e - r e t i r e m e n t  i m p a c t  o f  t ax a t i o n  o n  t h e  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  ca n  b e  

s u m m ar i s e d  t h u s :  

 

i .  R e n t :  R e n t a l  a r i s e s  f r o m  t h e  u s e  o f  an  a s s e t  an d  i t  i s  t h e r e f o r e  o f  a  r e v e n u e  

n a t u r e  ( H u x h a m ,  2 0 0 8 : 4 5 ) .  T h e  r e n t a l  a m o u n t  i s  t h u s  i n c l u d e d  i n  t h e  

t a x p a y e r ’ s  g r o s s  i n co m e .   

 

S e c t i o n  1 1 ( a )  o f  t h e  I n c o m e  T a x  A c t  p e r m i t s  a  d e d u c t i o n  o f  e x p en d i t u r e  an d  

l o s s e s ,  a c t u a l l y  i n cu r r ed ,  d u r i n g  t h e  y e a r  o f  a s s e s s m e n t ,  i n  t h e  p r o d u c t i o n  o f  

i n c o m e ,  n o t  o f  a  c ap i t a l  n a t u r e .  T h e  p r i n c i p l e  a p p l i e s  t o  e x p en s e s ,  n o t  o f  a  

c ap i t a l  n a t u r e ,  i n c u r r e d  i n  t h e  p r o d u c t i o n  o f  r en t a l  i n co m e .  

Wh e r e  a  t ax p a y e r  b o r r o w s  a  s p ec i f i c  su m  o f  m o n e y  an d  ap p l i e s  i t  t o  an  
i d e n t i f i ab l e  p u r p o s e ,  t h e  i n t e r e s t  i n cu r r ed ,  i s  d e du c t i b l e ,  u n d e r  S e c t i o n  2 4 ,  

a g a i n s t  t h e  r e v e n u e  g e n e r a t e d  b y  t h e  p u r p o s e  ( H u xh a m ,  2 0 0 8 : 4 4 2 ) .  

 
i i .  P e n s i o n s  a n d  R e t i r em e n t  A n n u i t i e s :  M em b er s  o f  a  p en s i o n  f u n d  w h o  m ak e  

c o n t r i b u t i o n s  t o  s u ch  a  f u n d ,  a r e  g r a n t ed  a  d e d u c t i o n  o f  t h e  co n t r i b u t i o n s  

f r o m  t h e i r  i n co m e  f o r  t a x  p u r p o s e s ,  u n d e r  s e c t i o n  1 1 ( k ) ,  su b j e c t  t o  a  l i m i t  
o f  t h e  g r e a t e r  o f :  

•  R 1 7 5 0 ,  o r  

•  7 . 5 %  o f  r e m u n e r a t i o n  f r o m  r e t i r em en t - f u n d i n g  e m p l o ym e n t .  

A n y  d i s a l l o w e d  e x c es s  m a y  n o t  b e  c a r r i ed  f o r w ar d  t o  t h e  s u cc e e d i n g  y e a r s  o f  
a s s e s s m e n t .  T h e  d i s a l l o w e d  p o r t i o n  i s  a l l o w ed  a s  a  d ed u c t i o n  w h e n  r e t i r e m en t  

b e n e f i t s  a r e  e v e n t u a l l y  r e c e i v ed  ( H u xh a m ,  2 0 0 8 ) .  

 
I n  t e r m s  o f  s e c t i o n  1 1 ( n ) ,  cu r r e n t  c o n t r i b u t i o n s  t o  a  R e t i r e m en t  A n n u i t y  F u n d  

( R A F )  a r e  a l l o w e d  as  a  d ed u c t i o n  s u b j e c t  t o  a  p r e s c r i b ed  l i m i t .  T h e  a m o u n t  t h a t  

m ay  b e  d e d u c t e d  i s  t h e  ac t u a l  c o n t r i b u t i o n  l i m i t ed  t o  a  m ax i m u m  o f  t h e  g r ea t e s t  

o f :  

•  R 1 7 5 0 ,  o r  

•  R 3 5 0 0  l e s s  a n y  a m o u n t  a l l o w e d  i n  t e r m s  o f  s  1 1 ( k )  f o r  c u r r en t  p e n s i o n  f u n d  

c o n t r i b u t i o n s ,  o r  

•  1 5 %  o f  i n c o m e  f r o m  n o n - r e t i r e m e n t  f u n d i n g  em p l o y m en t  s o u r c e s  a f t e r  

s e t t i n g  o f f  a n y  a s s e s s ed  l o s s  a n d  d ed u c t i n g  a d m i s s i b l e  d ed u c t i o n s  an d  

a l l o w a n c e s  ( a g a i n s t  s u c h  i n co m e)  o t h e r  t h an  t h o s e  a l l o w ed  i n  t e r m s  o f :  s  

1 7 A - l e s s o r ’ s  e x p en d i t u r e  o n  s o i l  e r o s i o n  w o r k s ;  s  1 8 - m ed i c a l ,  d e n t a l  a n d  

p h y s i c a l  d i s ab i l i t y  ex p e n s e s ;  s  1 8 A - d o n a t i o n s  t o  p ub l i c  b en e f i t  

o r g a n i z a t i o n s ;  p a r ag r a p h  1 2 ( 1 )  ( c )  o f  t h e  F i r s t  S ch e d u l e - F a r m i n g  ca p i t a l  

e x p en d i t u r e .  
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A n y  d i s a l l o w e d  e x c es s  p o r t i o n  m a y  b e  c a r r i ed  f o r w ar d  t o  t h e  n ex t  y e a r  o f  

a s s e s s m e n t ,  a n d  m a y  b e  c l a i m ed  a s  a  d ed u c t i o n ,  i n  t h a t  y ea r ,  s u b j e c t  t o  t h e  l i m i t s  

( Hu x h a m ,  o p  c i t ) .  

 

2.2 .4  Regulatory environment  

A c c o r d i n g  t o  ( I n t e r n a t i o n a l  M o n e t a r y  F u n d ,  2 0 0 8 ) ,  T h e  F i n an c i a l  S e r v i c e s  B o a r d  
h a s  a c t e d  t o  cu r b  a b u s es  i n  t h e  co n t r a c t u a l  s av i n g s  s e g m e n t ,  a n d  h a s  c o n d u c t e d  

s e v e r a l  su c c e s s f u l  m i s c o n d u c t  c a s e s  r e l a t i n g  t o  t r ad i n g  o n  t h e  J S E  S e c u r i t i e s  

E x c h a n g e ;  an d  e f f o r t s  s h o u l d  co n t i n u e  t o  i n c r ea s e  d i s c l o s u r e  an d  t r a n sp a r e n c y  i n  

t h e  m ar k e t s  a n d  t o wa r d  s t r o n g e r  m ar k e t  co n d u c t  r e g u l a t i o n  an d  s u p er v i s i o n  

b e y o n d  t h e  l i m i t ed  sc o p e  o f  t h e  N a t i o n a l  C r e d i t  A c t  ( N C A)  an d  t h e  F i n an c i a l  

A d v i s o r y  an d  In t e r m ed i a r y  S e r v i c e s  A c t  ( F A I S ) .  

2.2 .4 .1  FAIS  

L eg i s l a t i o n  t o  p r o t e c t  i n v e s t o r s  f r o m  b a d  i n v e s t m en t  ad v i so r s  w a s  f i r s t  m o o t ed  i n  

t h e  ea r l y  1 9 9 0 s .  B e f o r e  t h e  i m p l e m en t a t i o n  o f  t h e  F i n an c i a l  A d vi s o r y  an d  

I n t e r m ed i ar y  S e r v i c es  A c t  ( A c t  3 7  o f  2 0 0 2 )  ( F A I S ) ,  o n l y  i n v es t m en t  m an a g e r s -
p e o p l e  w h o  a c t u a l l y  i n v e s t  m o n e y  o n  b e h a l f  o f  t h e i r  c l i e n t s  h ad  t o  b e  r e g i s t e r ed  

w i t h  t h e  F i n a n c i a l  S e r v i c e s  Bo a r d  ( F S B ) ,  an d  g a p s  i n  l e g i s l a t i o n  m ad e  i t  p o s s i b l e  

f o r  v i r t u a l l y  a n y b o d y  t o  s e t  u p  b u s i n e s s  a s  an  ad v i so r  an d  b eg i n  g i v i n g  ad v i ce  
( Ab s a ,  2 0 0 9 ) .  

 

H i s t o r i c a l l y ,  t h e r e  h a s  b e e n  n o  f o r m al  s y s t e m  o f  r e g u l a t i n g  f i n an c i a l  ad v i s o r s  an d  

i n t e r m e d i a r i e s / b r o k e r s .   A g g r i ev e d  c l i e n t s  h ad  v e r y  l i t t l e  r e co u r s e  a g a i n s t  

d i s h o n es t  a d v i s o r s .  F u r t h e r ,  p r o c e s s e s  t o  p r o t e c t  c l i e n t s  s u ch  a s  C o m p l a i n t s  

p o l i c i e s  an d  r ec o r d -k e e p i n g  s y s t em s  w er e  n o t  f o r m a l l y  r eg u l a t ed .   T h e  Bo a r d  f o r  

F i n an c i a l  S e r v i c e s  an d  R e g u l a t i o n  w a s  r e s p o n s i b l e  f o r  c o n ce p t u a l i s i n g  a n d  

d e s i gn i n g  t h e  b a s i c  f r a m e wo r k ,  w h i ch  wo u l d  b ec o m e  F A IS  ( S a n l a m ,  2 0 0 9 ) .  
 

F A I S  i s  t h e  p r i m ar y  p i ec e  o f  l e g i s l a t i o n  t h a t  i m p a c t s  o n  t h e  g i v i n g  o f  ad v i c e  an d  

r e n d e r i n g  o f  i n t e r m ed i a r y  s e r v i c e s  t o  c l i e n t s .  

I n  a  n u t s h e l l ,  F A IS  r e q u i r e s  t h a t  f i n an c i a l  s e r v i ce  p r o v i d e r s :  

P r o v i d e  c l i e n t s  w i t h  t r u s t e d  a n d  ap p r o p r i a t e  s o l u t i o n s  an d  a d v i c e   

A c t  w i t h  i n t e g r i t y ,  t r a n sp a r e n c y  an d  a  cu l t u r e  o f  d i s c i p l i n e  wh e n  d ea l i n g  w i t h  

c l i e n t s .  

2.2 .4 .2  Col lect ive  Investment  Schemes  Cont ro l  Act  (CISCA)  

 

 

 

T h e  Co l l e c t i v e  I n v e s t m en t  S ch e m es  Co n t r o l  A c t  ( C IS C A)  d e f i n e s  t h e  f o l l o w i n g  a s  

c o l l e c t i v e  i n v e s t m en t  s c h e m e s :  

•  C o l l e c t i v e  i n v e s t m en t  s ch e m e s  i n  s e c u r i t i e s  ( e . g .  un i t  t r u s t s ) :  p o o l  m o n e y  

o f  m an y  i n v e s t o r s  t h r o u g h  an  i n v e s t m en t  m a n ag e r .  T h e  p o o l  i s  t h en  d i v i d ed  

i n t o  i d e n t i c a l  u n i t s .  T h e  u n i t  h o l d e r s  a r e  t h e  o wn e r s  o f  t h e  u n i t s  i n  t h e  
f u n d ,  an d  a r e  t h e r e f o r e  e n t i t l ed  t o  t h e  f u n d ’ s  n e t  i n co m e  a s  d i s t r i b u t ed  o n  

p a y m e n t  d a t e s .  

•  C o l l e c t i v e  i n v e s t m en t  s ch e m e s  i n  p r o p e r t y  ( e . g .  p r o p e r t y  u n i t  t r u s t s ) :  

i n v e s t  i n  f i x ed  c o m m e r c i a l  an d  i n d u s t r i a l  p r o p e r t y ,  s u ch  a s  f ac t o r i e s ,  o f f i c e  

b l o ck s  an d  s h o p p i n g  c e n t r e s .  

•  C o l l e c t i v e  i n v e s t m en t  s ch e m e s  i n  p a r t i c i p a t i o n  b o n d s :  h o l d s  m o r t g a g e s  

o v e r  p r o p e r t y ,  i n v es t o r s  i n  t h e  s ch em e  f u n d  t h e  m o r t g a g e s .  A c c o r d i n g  t o  
C I S C A ,  i n v e s t m e n t s  i n  t h e s e  s c h e m e s  m u s t  b e  f o r  a  m i n i m u m  o f  f i v e  y e a r s  

( v an  d en  B e r g ,  2 0 0 8 : 1 9 8 ) .  
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2.3  Economy 

A c c o r d i n g  t o  V i eg i  ( 2 0 0 6 ) ,  e c o n o m i c  p o l i c y  m ak i n g  i s  ch a r a c t e r i s e d  b y  a  
c o n s t a n t  s e a r ch  f o r  t h e  o p t i m a l  f r a m e wo r k  t h a t  p r o v i d e s  b o t h  n o m i n a l  a n d  r e a l  

s t a b i l i t y .  T o d a y  t h e  g e n e r a l  co n s en s u s  i s  t h a t  e c o n o m i c  p o l i cy  s h o u l d  b e  

o r g a n i s e d  a r o u n d  s t a b l e  r u l e s .  O n  t h e  m o n e t a r y  s i d e ,  m a i n t a i n i n g  p r i c e  s t ab i l i t y  
i s  t h e  o n l y  an d  e x c l u s i v e  c o n c e r n  o f  m o n e t a r y  au t h o r i t i e s .  T h i s  e x c l u s i v i t y  i s  

g u a r an t e e d  t h r o u gh  s o m e  k i n d  o f  so c i a l  co n t r a c t ,  wh i ch  d e f i n e s  t h e  n u m er i c a l  

o b j e c t i v e  an d  p r o t e c t s  t h e  i n d e p en d en c e  o f  t h e  c en t r a l  b a n k  f r o m  e x t e r n a l  

i n f l u en c es .   

 

O n  t h e  f i s c a l  s i d e ,  f i s c a l  au t h o r i t i e s  a r e  i n c r e a s in g l y  c o n s t r a i n e d  i n  t h e  u s e  o f  

t h e i r  i n s t r u m en t .  C ap s  t o  p u b l i c  e x p e n d i t u r e  g r o wt h ,  r ed u c t i o n  o f  t a x a t i o n  an d  

d i f f e r en t  f o r m s  o f  b a l a n c e  b u d g e t  r u l e s  l i m i t  t h e  l e v e l  o f  d i s t o r t i o n s  i n  t h e  

a l l o c a t i o n  o f  r e s o u r ce s  i n t r o d u c e d  b y  f i s c a l  d e f i c i t  an d  t ax a t i o n .  T h i s  p o l i c y  m i x  
i s  a  v e r y  c l a s s i c a l  o n e :  T h e  r o l e  o f  e c o n o m i c  p o l i c y  i s  t o  p r o v i d e  a  s t ab l e  

m o n e t a r y  an d  f i s c a l  e n v i r o n m e n t  t h a t  m i n i m i z e s  d i s t o r t i o n s  t o  p r i v a t e  s ec t o r  

d e c i s i o n - m a k i n g .  I n  d o i n g  so ,  m o n e t a r y  an d  f i s c a l  s t a b i l i t y  s h o u l d  p r o m o t e  b o t h  
m o n e t a r y  an d  m a c r o e c o n o m i c  s t ab i l i t y .   

 

T h e  S o u t h  Af r i c an  ec o n o m i c  p o l i c y  i s  m o d el ed  o n  s i mi l a r  c r i t e r i a .  T h e  i n f l a t i o n  
t a r g e t i n g  m o n e t a r y  f r a m e wo r k  i s  su p p o r t e d  b y  a  p r u d en t  f i s ca l  b eh a v i o u r  t h a t  h a s  

p r o d u c e d  a  s u b s t a n t i a l  i n c r e a s e  i n  f i s c a l  r ev e n u e s ,  r a t i o n a l i s a t i o n  o f  f i s ca l  

e x p en d i t u r e  an d  an  o v e r a l l  r e d u c t i o n  o f  t h e  f i s c a l  b u r d en .  T h i s  c o m b i n a t i o n  h a s  

a ch i e v e d  a  h i g h  d e g r e e  o f  e co n o m i c  s t ab i l i s a t i o n  a g a i n s t  a  v o l a t i l e  i n t e r n a t i o n a l  

e co n o m i c  en v i r o n m en t  ( V i e g i ,  2 0 0 6 ) .  

 

2.3 .1  Economic factors  that  speci f ical l y impact  on investments :  

B o t h a  ( 2 0 0 5 )  i d en t i f i e s  f i v e  eco n o m i c  f ac t o r s  t h a t  s p e c i f i c a l l y  i m p a c t  o n  

i n v e s t m en t s :  

 
i .  I n v e s t i n g  a n d  t h e  b u s i n e s s  c y c l e :  I n v e s t o r s  n e ed  t o  e x a m i n e  t h e i r  

i n v e s t m en t  s t r a t eg y  i n  l i gh t  o f  w h e r e  t h e  e c o n o m y  i s  i n  t h e  b u s i n e s s  c y c l e .  

T h e  r e c u r r i n g  p a t t e r n s  o f  co n t r a c t i o n  a n d  e x p an s i o n  o f  e c o n o m i c  ac t i v i t y  

a r e  r e f e r r e d  t o  a s  t h e  b u s i n e s s  c y c l e .  A n  e c o n o m y  ge n e r a l l y  e x p e r i e n c e s  a  

r e c u r r en c e  o f  p e r i o d s  o f  c o n t r a c t i o n  an d  e x p a n s i o n ,  a l t h o u g h  t h e  l en g t h  a n d  

d e p t h  o f  t h e s e  c y c l e s  c an  b e  i r r e g u l a r .  T h e  t r an s i t i o n  p o i n t s  a c r o s s  c y c l e s  

a r e  ca l l ed  p e a k s  an d  t r o u g h s ;  a  p e a k  i s  t h e  t r an s i t i o n  f r o m  t h e  e n d  o f  an  
e x p an s i o n  t o  t h e  s t a r t  o f  a  co n t r ac t i o n ,  a n d  a  t r o u g h  o c c u r s  a t  t h e  b o t t o m  o f  

a  r e ce s s i o n  j u s t  a s  t h e  ec o n o m y  en t e r s  a  r e c o v e r y  ( B o d i e ,  2 0 0 4 : 3 9 1 ) .  

 
A s  t h e  e co n o m y  p a s se s  t h r o u g h  d i f f e r e n t  s t a g es  o f  t h e  l i f e cy c l e ,  t h e  r e l a t i v e  

p r o f i t ab i l i t y  o f  t h e  d i f f e r e n t  i n d u s t r y  s e c t o r s  w i l l  v a r y ;  t h u s  o n e  n eed s  t o  

c o n s i d e r  t h e  s e n s i t i v i t y  o f  p a r t i c u l a r  i n d u s t r i e s  t o  t h e  b u s i n e s s  c y c l e .  Th o s e  

i n d u s t r i e s  w i t h  a b o v e  – a v e r a g e  s e n s i t i v i t y  t o  t h e  bu s i n e s s  c y c l e ,  a r e  r e f e r r ed  t o  

a s  c y c l i c a l  i n d u s t r i e s ;  t h e s e  wo u l d  b e  e x p e c t ed  t o  o u t - p e r f o r m  o t h e r  i n d u s t r i e s  a t  

a  t r o u g h ,  j u s t  b e f o r e  t h e  e c o n o m y  b e g i n s  t o  r e c o v e r  f r o m  a  r ec e s s i o n  ( B o d i e ,  

2 0 0 4 ) .  E x a m p l e s  o f  c y c l i c a l  i n d u s t r i e s  a r e  m a n u f ac t u r e r s  o f  v e h i c l e s  an d  w as h i n g  

m ac h i n e s .  

 
D e f en s i v e  i n d u s t r i e s  o n  t h e  o t h e r  h an d ,  h a v e  l i t t l e  s en s i t i v i t y  t o  t h e  b u s i n e s s  

c y c l e ;  t h e s e  a r e  i n d u s t r i e s  t h a t  p r o d u c e  g o o d s  w h o s e  s a l e s  an d  p r o f i t a b i l i t y  a r e  

l e a s t  s e n s i t i v e  t o  t h e  ec o n o m y.  D e f en s i v e  i n d u s t r i e s  i n c l u d e  f o o d  p r o d u c e r s  an d  
p r o c e s s o r s ,  p h a r m a ceu t i c a l  f i r m s  an d  p u b l i c  u t i l i t i e s .  
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i i .  B a l an c e  o f  P ay m e n t s :  T h e  B a l an c e  o f  P ay m e n t s  i s  o f  c r i t i c a l  i m p o r t an c e  i n  

a  d e v e l o p i n g  e c o n o m y  l i k e  S o u t h  Af r i c a .  I t  h a s  b ee n  s a i d  t h a t  i n  r e ce n t  

d e c a d e s  t h e  ab i l i t y  o f  t h e  S o u t h  A f r i c a n  e c o n o m y  t o  e x p an d  h a s  b e e n  

c o n s t r a i n ed  b y  B a l a n c e  o f  P a y m e n t s  d i f f i cu l t i e s .  A n y  p er i o d  o f  su s t a i n ed  
e co n o m i c  g r o wt h  l e ad s  t o  an  i n c r ea s e d  d e m a n d  f o r  i mp o r t s ,  w h i c h  i n  t u r n  

l e a d s  t o  t h e  cu r r en t  a c c o u n t  o f  t h e  B a l a n c e  o f  P a y m e n t s  g o i n g  i n t o  d e f i c i t  

( B o t h a ,  2 0 0 5 ) .  
 

A c c o r d i n g  t o  B o t h a  ( 2 0 0 5 ) ,  i f  t h e  n ec e s s a r y  i n f l o w  o f  f o r e i gn  m o n e y  i s  n o t  

f o r t h co m i n g ,  i n t e r e s t  r a t e s  h a v e  r i s e  t o  p r o t e c t  t h e  v a l u e  o f  t h e  R an d ;  t h e  

i n c r e a s e d  i n t e r e s t  r a t e s  i n  t u r n  l o w er  t h e  l e v e l  o f  a c t i v i t y  i n  t h e  d o m es t i c  

e co n o m y ;  an d  t h e  a u t h o r  f u r t h e r  n o t e s  t h a t :  

•  A  p o s i t i v e  t r ad e  b a l an c e  i s  n o t  n e c e s s a r i l y  a  g o o d  t h i n g .  

•  A  d e f i c i t  o n  t h e  t r a d e  b a l a n ce  i s  n o t  n e c es s a r i l y  a  b a d  t h i n g .  

•  F o r  p o l i t i c a l  r e a s o n s  S o u t h  Af r i c a  w a s  f o r c e d  i n  t h e  l a t t e r  h a l f  o f  t h e  1 9 8 0 s  

a n d  e a r l y  p a r t  o f  t h e  1 9 9 0 s  t o  r u n  a  su r p l u s  o n  i t s  cu r r e n t  a c c o u n t .  T h i s  

s e v e r e l y  h a m p er ed  t h e  ab i l i t y  o f  t h e  ec o n o m y  t o  g r o w .  I n d e ed ,  i t  i s  f a i r l y  

c o m m o n  f o r  r a p i d l y  g r o w i n g  e c o n o m i e s  t o  h av e  a  n e g a t i v e  t r ad e  b a l an c e .  

R a p i d  ec o n o m i c  g r o w t h  i n c r e a s e s  t h e  d em a n d  f o r  c a p i t a l  g o o d s  an d  
t h e r e f o r e  i m p o r t s .  

•  I t  i s  t h e r e f o r e  ex p e c t ed  t h a t  r ap i d l y  g r o w i n g  e co n o m i e s  w i l l  r e q u i r e  an  

i n f l o w  o f  f o r e i g n  c a p i t a l  t o  f i n an c e  t h i s  d e m a n d .  

 

A n  i n f l o w  o f  f o r e i g n  c a p i t a l  i s  l i k e l y  t o  h a v e  t h e  f o l l o wi n g  e f f e c t s :  i n c r e a s ed  

i n v e s t m en t ,  f a s t e r  e c o n o m i c  g r o wt h ,  a  s t r e n g t h e n i n g  o f  t h e  R an d ,  l o w er  

i n t e r e s t  r a t e s ,  an d  r i s i n g  s h a r e  p r i ce s .  

 

i i i .  I n t e r e s t  r a t e  r i s k :  A  c h an g e  i n  m ar k e t  i n t e r e s t  r a t e  p a t t e r n s  a f f ec t s  a l l  

s t o c k  a n d  sh a r e s .   T h e r e  i s  n o r m al l y  a n  i n v e r s e  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  s h a r e  

p r i c e s  a n d  a  c h an g e  i n  i n t e r e s t  r a t e s .   T h e  i n t e r e s t  r a t e  r i sk  a r i s e s  wh e n  t h e  
m ar k e t  v a l u e  o f  a  s h a r e  d r o p s  a s  a  r e s u l t  o f  a  r i s e  i n  m ar k e t  i n t e r e s t  r a t e s .   

T h i s  m a y  a f f ec t  b o t h  o r d i n a r y  s h a r e s  a s  w e l l  a s  f i xe d  i n t e r e s t - b e a r i n g  

s e cu r i t i e s  ( D u  P l e s s i s ,  1 9 9 7 :  6 3 ) .  
 

T h e  r e s u l t  o f  a  r i s e  i n  t h e  i n t e r e s t  r a t e s  i s  t h a t  a  c e r t a i n  p o r t i o n  o f  t h e  ca p i t a l  

i n v e s t e d  i n  s h ar e s  i s  c h a n n e l l ed  i n t o  i n t e r e s t - b e a r i n g  i n v es t m en t s ,  b e c au s e  t h e  
h i g h e r  i n co m e  f r o m  i n t e r e s t  w i t h  r e l a t i ve l y  l e s s  r i sk  m a k e s  i t  m o r e  a t t r a c t i v e  t o  

s o m e  i n v e s t o r s  t h a n  t h e  r i s k - r e t u r n  r e l a t i o n sh i p  o n  o r d i n a r y  s h a r e s .   T h e  e n s u i n g  

d r o p  i n  s h ar e  p r i ce s  s h o u l d  s t ab i l i z e  a t  t h e  l e v e l  wh er e  t h e  a cc o m p an y i n g  

i n c r e a s e  i n  t o t a l  y i e l d  r a t e  c o m p en s a t e s  f o r  t h e  g r e a t e r  r i s k  o f  t h e  sh a r e s .   S h o u l d  

i n t e r e s t  r a t e s  d r o p ,  t h e  s h a r e  p r i c e s  o u g h t  t o  r i s e ,  f o r  t h e  co n v e r s e  r e a so n s  ( Du  

P l e s s i s ,  1 9 9 7 ) .    
 

F i x e d - i n t e r e s t - b e a r i n g  s t o ck  i s  f a r  m o r e  s en s i t i v e  t o  c h an g e s  i n  i n t e r e s t  r a t e s .   

T h e r e  a r e  e l e m e n t s ,  i n  p a r t i c u l a r ,  wh i ch  w i l l  d e t e r m i n e  a  c h an g e  i n  p r i c e  f o r  s u ch  

a  s e c u r i t y ,  n a m e l y :  

 

•  T h e  e x t en t  o f  t h e  i n t e r e s t  r a t e  ch a n g e .  

•  T h e  c o u p o n  o r  f i x ed  i n t e r e s t  r a t e  o n  t h e  se cu r i t y  

•  T h e  t e r m  r e m a i n i n g  t o  m a t u r i t y  d a t e  

 
A  f i x e d - i n t e r e s t -b e a r i n g  s ec u r i t y  w i t h  a  r e l a t i v e l y  l o w  c o u p o n  r a t e  an d  a  l o n g  

t e r m  r e m a i n i n g  t o  m a t u r i t y  w i l l  h a v e  a  r e l a t i v e l y  l a r g e r  p r i ce  c h a n g e  f o r  a  g i v e n  

c h a n g e  f o r  a  g i v e n  ch an g e  i n  t h e  i n  m ar k e t  i n t e r e s t  r a t e s  t h a n  o n e  w i t h  a  h i g h  

c o u p o n  r a t e  a n d  a  s h o r t  t e r m  r e m a i n i n g  b e f o r e  m a t u r i t y .   T h i s  c h an g e  i n  p r i c e  

o c c u r s  d e s p i t e  t h e  f ac t  t h a t  t h e  i n v es t m en t  m er i t s  o f  t h e  i s s u e r  o f  t h e  s e cu r i t y  

h a v e  n o t  ch a n g ed  i n  a n y  w a y .  
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i v .  I n f l a t i o n :  In f l a t i o n  i s  t h e  r a t e  a t  w h i ch  t h e  g e n e r a l  l e v e l  o f  p r i c e s  i s  r i s i n g .  

H i gh  r a t e s  o f  i n f l a t i o n  a r e  o f t e n  a s s o c i a t e d  w i t h  o v e r h e a t i n g  e c o n o m i es ,  

t h a t  i s ,  e co n o m i es  w h e r e  t h e  d em a n d  f o r  g o o d s  an d  s e r v i c e s  i s  o u t s t r i p p i n g  
t h e  p r o d u c t i v e  c a p ac i t y ,  wh i c h  l e a d s  t o  u p w ar d  p r e s s u r e  o n  p r i c e s  ( B o d i e ,  

2 0 0 3 : 3 8 5 ) .  T h e  p r i c e  i n c r e a s e s  a r e  n o t  s p r e ad  e v e n l y  o v e r  t h e  w h o l e  o f  t h e  

e co n o m y .  A s  a  g e n e r a l  r u l e ,  t h e  p r i c e  o f  l ab o u r  ( w a g e s )  i n c r ea s e s  f a s t e r  
t h a n  t h e  a v e r a g e  p r i c e  l e v e l ,  wh i l e  t h e  p r i c e s  o f  o t h e r  p r o d u c t s  i n c r e a s e  a t  

r a t e s  l o w er  t h an  t h e  a v e r a g e  p r i c e  l ev e l  ( D u  P l e s s i s ,  1 9 9 7 : 8 7 ) .  T h i s  g en e r a l  

r u l e  i s  so m e t i m e s  b eco m e s  b a d l y  d i s t o r t ed  b y  i n f l u e n c e s  s u ch  a s  ex t e r n a l  

p r i c e  s h o c k s  l i k e  t h e  o i l  p r i c e  i n c r e a s e s  an d  t h e  w e ak en i n g  o f  t h e  e x ch a n g e  

r a t e .  S o m e t i m e s  t h e  g e n e r a l  t r en d  w i t h  r eg a r d  t o  w e l l  a n d  p o o r l y -  p a i d  

w o r k e r s  i s  d i s t o r t ed  b y  e c o n o m i c  p o w er  p o l i t i c s  wh i c h  e n ab l e  a  c e r t a i n  

g r o u p  o r  p r o f e s s i o n  t o  f o r ce  t h e  co m m u n i t y  t o  a c c ep t  r ap i d l y  r i s i n g  f e e s  

a n d  t a r i f f s .   

 

I n f l a t i o n  a f f e c t s  a l l  i n v e s t o r s ,  t h e  i m p a c t  h o w ev e r  d ep en d s  o n  t h e  t y p e  o f  
i n v e s t o r  u n d e r  c o n s i d e r a t i o n ;  i t  t e n d s  t o  h a v e  a  m or e  s e r i o u s  i m p ac t  o n  t h e  

m o r e  co n s e r v a t i v e  i n v e s t o r s  o r  t h o s e  wh o  l i v e  o f f  t h e  i n c o m e  f r o m  t h e i r  

i n v e s t m en t s  ( B o t h a ,  2 0 0 5 ) .  A n  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  t o  ad d r e s s  p o s t - r e t i r e m e n t  

i n c o m e  n e ed s  s h o u l d  t h u s  p a y  p a r t i cu l a r  a t t e n t i o n  t o  t h e  i m p a c t  o f  i n f l a t i o n  o n  

t h e  p r o p o s e d  i n v e s t m en t  v e h i c l e s .  

 

C o n s e r v a t i v e  i n v e s t o r s  p r e f e r  f i x e d  i n t e r e s t  i n v e s t m en t s  b e c a u s e  t h e y  a r e  n o t  

v o l a t i l e .  H o w e v e r ,  t h e s e  i n v e s t m e n t s  c o n s i s t en t l y  l o s e  r e a l  v a l u e  t h r o u g h  

i n f l a t i o n ;  an d  t h i s  i m p ac t  i s  ex a c e r b a t e d  b y  t h e  f a c t  t h a t  t h e  n o m i n a l  i n co m e  
i s  s u b j e c t  t o  i n c o m e  t a x  ( B o t h a ,  2 0 0 5 ) .  

 

A n  i n v e s t m en t  an a l y s t  n e e d s  t o  h a v e  a n  o p i n i o n  o n  wh e t h e r  i n f l a t i o n  i s  
e x p ec t e d  t o  i n c r ea s e  o r  d e c r e a s e  d u r i n g  t h e  p e r i o d  u n d e r  co n s i d e r a t i o n ,  a n d  

w h a t  i s  t h e  l i k e l y  i m p ac t  o n  t h e  e c o n o m y ?  T h e  a n a l ys t  sh o u l d  d i s t i n g u i sh  

b e t w e e n  t h e  i m p a c t  o f  an t i c i p a t ed  an d  u n a n t i c i p a t ed  i n f l a t i o n  ( M ar x ,  

2 0 0 7 : 7 5 ) .  T h e  r e a s o n  b e i n g  t h a t  a n t i c i p a t ed  i n f l a t i o n  i s  e x p ec t e d  b y  m o s t  

d e c i s i o n  m ak e r s ,  an d  t a k en  i n t o  a cc o u n t  w h e n  f i n a n c i a l  p l an n i n g  i s  d o n e .  

 

M o s t  g o v e r n m e n t s  w a l k  a  f i n e  l i n e  i n  t h e i r  e c o n o m i c  p o l i c i e s .  T h e y  s t r i v e  t o  

s t i m u l a t e  t h e i r  e c o n o m i e s  en o u g h  t o  m a i n t a i n  n ea r l y  f u l l  e m p l o y m en t ,  b u t  n o t  

s o  m u ch  a s  t o  b r i n g  o n  i n f l a t i o n a r y  p r e s su r e s .  T h e  p e r ce i v e d  t r a d e -o f f  b e t w e en  
i n f l a t i o n  an d  u n e m p l o y m e n t  i s  a t  t h e  h e a r t  o f  m an y  m a c r o e co n o m i c  p o l i c y  

d i s p u t e s  ( B o d i e ,  2 0 0 4 ) .  

 

2 .3 .2  Economic factors  that  speci f ical l y impact  on res ident ia l  

proper ty 

A c c o r d i n g  t o  C l a r k  &  D an i e l  ( 2 0 0 6 ) ,  t h e  f o l l o w i n g  l a g g e d  e co n o m i c  v a r i ab l e s  a r e  

t h e  m ai n  d r i v e r s  o f  t h e  S o u t h  Af r i can  r e s i d e n t i a l  p r o p e r t y  m ar k e t :   

•  S t o ck  m ar k e t  r e t u r n s ,   

•  G r o s s  Do m es t i c  P r o d u c t   

•  I n t e r e s t  r a t e s   

•  T h e  r a n d / d o l l a r  e x ch a n g e  r a t e   

•  T r an s f e r  co s t s   

 

M o v e m e n t s  i n  t h e  e q u i t y  m ar k e t ,  e x c h a n g e  r a t e  a n d  t r an s f e r  co s t s  i n f l u en c e  

t h e p r o p er t y  m a r k e t  w i t h i n  a  p er i o d  o f  t w o  q u ar t e r s  wh i l s t  t h e  p r o p e r t y  m ar k e t  
r e s p o n d s  m o r e  q u i ck l y  t o  c h a n g e s  i n  i n t e r e s t  r a t e s .   
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2.4  Investor  Deci s ion-mak ing  

2.4 .1  Decis ion  Theory 

Wh e n  p eo p l e  a r e  co n f r o n t ed  w i t h  ch o o s i n g  h o w  t o  s a ve  f o r  t h e i r  r e t i r e m en t ,  t h e y  

m ak e  ch o i c e s  t h a t  a r e  i n co n s i s t e n t  w i t h  t h e  g o a l  o f  e n h an c i n g  t h e i r  e x p e c t ed  

f i n a n c i a l  r e t u r n s  o v e r  t h e  l o n g  r u n  ( Bo t t i  &  I y en g a r ,  2 0 0 6 ) .  Th e  L i f e - C y c l e  

H y p o t h es i s  b y  F r an co  M o d i g l i an i  i s  a n  ec o n o m i c  m o d el  t h a t  ex p l a i n s  t h e  

c o n s u m p t i o n  an d  s av i n g s  b eh a v i o u r  o f  i n d i v i d u a l s ;  i n  t e r m s  o f  t h a t  m o d e l  

c o n s u m p t i o n  d ep e n d s  o n  an  i n d i v i d u a l ’ s  l i f e t i m e  i n co m e .  T h e  m o d e l  s h o w e d  h o w  

c o n s u m er s  c a n  s p r e ad  t h e i r  i n co m e ,  a n d  h en c e  t h e i r  co n s u m p t i o n  s m o o t h l y  o v e r  a  

l i f e t i m e ,  u s i n g  s av i n g s  an d  b o r r o wi n g .  “ M o d i g l i an i  a r g u ed  t h a t  t h r o u g h  

s m o o t h i n g  t h e i r  co n s u m p t i o n  an d  i n c o m e  o v e r  a  l i f e t i m e ,  co n su m er s  c an  e n j o y  a  
s t a b l e  l e v e l  o f  u t i l i t y  t h r o u gh o u t  t h e i r  l i v e s  a s  o p p o s e d  t o  e x p e r i en c i n g  p e r i o d s  

o f  h i g h  u t i l i t y  ( h ap p y  t i m es )  f o l l o w ed  b y  p e r i o d s  o f  l o w  u t i l i t y  ( d i s i l l u s i o n e d  

t i m e s ) , ”  ( D u t k i ewi c z   Le v i n  &  D u k h i ,  2 0 0 7 ) .  

 
 T h e g e n e r a l l y  a c ce p t ed  l i f e - s t a g e  m o d e l  o f  f i n a n c i a l  p l an n i n g  i s  wh e r e  

c o n s u m er s  a r e  n e t  b o r r o w e r s  e a r l y  i n  t h e i r  c a r e e r s ,  a c c u m u l a t e  w e a l t h  d u r i n g  t h e  

m i d - l a t t e r  p a r t s  o f  t h e i r  c a r ee r s  a n d  t h en  c o n s u m e  t h i s  w e a l t h  d u r i n g  t h e i r  

r e t i r e m en t  y e a r s .  T h i s  m o d e l  i s  b a s ed  o n  t h e  s m o o t h i n g  o f  c o n s u m p t i o n ,  a n d  

h e n c e  u t i l i t y ,  w i t h  r e f e r e n ce  t o  o n e ’ s  e x p e c t ed  l i f e t i m e  i n c o m e  ( Du t k i e wi cz  e t  a l ,  

o p  c i t ) .  

 

H o w e v e r ,  a c co r d i n g  t o  M an k i w  ( 2 0 0 7 )  c i t ed  b y  Du t k i e wi c z  ( 2 0 0 7 ) ,  M o d i g l i an i ’ s  

m o d e l s  ( a s  w el l  a s  o t h e r  e c o n o m i c  m o d e l s  s u c h  a s  Mi l t o n  F r i e d m a n ’ s  “ P e r m a n en t  
I n co m e  H y p o t h es i s ” )  a r e  p r e m i s ed  o n  a  f a u l t y  a s s u m pt i o n  t h a t  c o n s u m er s  a r e  

a l w a y s  r a t i o n a l ,  an d  t h e s e  m o d e l s  h a v e  n o t  p r o v e d  t o  b e  a c c u r a t e  r e f l e c t i o n s  o f  

t h e  ac t u a l  b eh av i o u r  o f  c o n s u m e r s .   
 

M o d e l s  o n  i n d i v i d u a l  d e c i s i o n  t h eo r y  h av e  d i f f e r en t  g o a l s  ( V a n  Z a n d t ,  1 9 9 9 ) :  

•  T o  d e s c r i b e  h o w  ec o n o m i c  a g e n t s ,  i n d i v i d u a l s  i n  t h i s  c a s e ,  d o  m ak e  

d e c i s i o n s  ( d e s c r i p t i v e  d e c i s i o n  t h eo r y )  

•  T o  p r e s c r i b e  h o w a ge n t s  s h o u l d  m ak e  d ec i s i o n s  ( p r e s c r i p t i v e  t h eo r y )  

•  T o  d e s c r i b e  h o w  a  h y p o t h e t i c a l ,  i n f i n i t e l y  i n t e l l i g en t  b e i n g  w o u l d  m ak e  
d e c i s i o n s  ( n o r m a t i v e  d e c i s i o n  t h eo r y )  

 

N o r m a t i v e  d e c i s i o n  t h e o r y  i s  b a s ed  o n  r a t i o n a l  d e c i s i o n  m ak i n g ,  i t  i s  p r em i s e d  o n  

t h e  co n c e p t  o f  a  r a t i o n a l  m an ,  a  s i m i l a r  c o n c e p t  t o  t h e  n o t i o n  o f  a  r e a s o n a b l e  m a n  

e x p r e s s e d  i n  t h e  t h e o r y  o f  l a w .  “ T h e  m aj o r  a c h i e v e m e n t  o f  t h e  m o d e r n  t h e o r y  o f  

d e c i s i o n s  u n d e r  r i sk  i s  t h e  d er i v a t i o n  o f  t h e  e x p e c t e d  u t i l i t y  r u l e  f r o m  s i m p l e  
p r i n c i p l e s  o f  r a t i o n a l  c h o i c e  t h a t  m ak e  n o  r e f e r en c e  t o  l o n g  r u n  c o n s i d e r a t i o n s , ”  

( v o n  N e u m an n  &  Mo r g e n s t e r n ,  1 9 4 4 )  c i t ed  b y  V an  Z a n d t  ( 1 9 9 9 ) .  

 
A c c o r d i n g  t o  H e u k e l o m  ( 2 0 0 6 ) ,  t h e  f o u n d a t i o n s  o f  t h i s  ax i o m a t i c  ap p r o ac h  t o  t h e  

t h e o r y  o f  r a t i o n a l  ch o i c e  c o n s i s t  o f  f o u r  s u b s t an t i v e  a s s u m p t i o n s :   

i .  C a n ce l l a t i o n :  t h e  i d ea  t h a t  c h o i c e  i s  i n d e p e n d e n t  o f  i r r e l e v a n t  
a l t e r n a t i v e s .  T h i s  a s s u m p t i o n  h a s  b e e n  f o r m al i z ed  i n  d i f f e r en t  w a y s  a n d  

r e c e i v ed  d i f f e r e n t  n am e s .  A l l  t h e s e  f o r m a l i z a t i o n s  an d  n a m e s  a n d  n a m e s  

c o v e r  i n  o n e - w a y  o r  a n o t h e r  t h e  i d e a  t h a t  i f  an  i n d i v i d u a l  p r e f e r s  A  t o  B  

h e  w i l l  n o t  c h an g e  h i s  p r e f e r e n c e  i f ,  s a y ,  i t  w i l l  r a i n  t o m o r r o w .  I f  A  i s  

p r e f e r r ed  o v e r  B ,  t h e n  a l s o  A  p l u s  i t  w i l l  r a i n  t o m o r r o w ,  i s  p r e f e r r e d  

o v e r  B  p l u s  i t  w i l l  r a i n  t o m o r r o w .  

i i .  T r an s i t i v i t y  a s s u m p t i o n :  I f  A  i s  p r e f e r r ed  t o  B ,  an d  B  i s  p r e f e r r ed  t o  C ,  

t h e n  A  i s  p r e f e r r ed  t o  C .  
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i i i .  D o m i n an c e :  I f  o n e  o p t i o n  i s  p r e f e r r ed  o v e r  an o t h e r ,  t h e n  t h a t  o p t i o n  

s h o u l d  b e  ch o s en .  

i v .  I n v a r i an c e :  P r e f e r en c e  i s  i n d e p en d e n t  o f  t h e  f o r m u l a t i o n  o f  t h e  o p t i o n s  

M o r e  r e c en t l y  b eh av i o u r a l  e c o n o m i c s  h as  s t a r t ed  i n co r p o r a t i n g  p s y c h o l o g i c a l  
f a c t o r s  i n t o  ec o n o m i c  t h eo r i e s ;  t h e s e  a l l o w  f o r  t h e  f ac t  t h a t  c o n su m er s  a r e  h u m a n  

b e i n g s  an d  o f t e n  m ak e  d ec i s i o n s  t h a t  a r e  f a r  f r o m  r a t i o n a l  ( He u k e l o m ,  2 0 0 6 ) .  

 
O n e  o f  t h e  k e y  m e s s ag e s  o f  b e h a v i o u r a l  e c o n o m i c s  i s  t h a t  e v e n  i f  c o n s u m er s  

k n o w w h a t  i s  g o o d  f o r  t h em ,  t h e y  m a y  f i n d  i t  d i f f i cu l t  t o  a c t  a cc o r d i n g l y  

( Du t k i e wi cz ,  2 0 0 7 ) .  M o s t  co n s u m er s  su f f e r  f r o m  s i g n i f i c an t  w i l l p o w er  p r o b l e m s .  

T h e  f o cu s  o f  b e h av i o u r a l  e c o n o m i c s  i s  t o  i m p r o v e  c on s u m e r  w e l f a r e  b y  

m i t i g a t i n g  s e l f - co n t r o l  p r o b l em s  a n d  p r o c r a s t i n a t i o n .   

 

E v e n  co n su m er s  w h o  a r e  a w ar e  t h a t  t h e y  s a v e  l e s s  t h an  d e s i r ed  q u a n t i t i e s ,  m i g h t  

n o t  b e  a b l e  t o  ch an ge  t h e i r  b eh a v i o u r  d u e  t o  l a ck  o f  w i l l p o we r .  A c co r d i n g  t o  

H e u k e l o m  ( 2 0 0 6 ) ,  r es ea r ch  b y  T h a l e r  an d  La i b s o n ,  c o v e r e d  i s s u e s  o f  c o n su m er  

s e l f - c o n t r o l  a n d  p r e f e r e n ce  f o r  i m m ed i a t e  g r a t i f i c a t i o n .  T h e  r e s e a r ch  d e t e r m i n ed  
t h a t :  

•  A n  a s s e t  b e i n g  i l l i q u i d  co u l d  p l a y  a  r o l e  i n  h e l p i n g  co n s u m er s  c o n s t r a i n  

t h e i r  o w n  f u t u r e  c o n s u m p t i o n .  “ I f  p e o p l e  c a n  w i t h d r aw  m o n ey  i m m e d i a t e l y  

f r o m  t h e i r  a s s e t s ,  a s  t h e y  c an  w i t h  s i m p l e  s a v i n g s  o r  c h eq u e  a c c o u n t s ,  t h e y  

h a v e  n o  w a y  t o  k e e p  t h e i r  t e m p t a t i o n  t o  o v e r - co n s u m e  u n d e r  c o n t r o l .  T h e  

r e s e a r ch e r s  a l s o  a r g u e d  t h a t  i n c r e a s e d  l i q u i d i t y  an d  a c c es s  t o  s a v i n g s  

b r o u g h t  a b o u t  b y  f i n an c i a l  i n n o v a t i o n  i n  p r o d u c t s  “ m a y  l e a d  t o  d a m a g i n g  

d e c r e a s e s  i n  s a v i n g s . ”   

•  I n c r e a s ed  l i q u i d i t y  an d  a c ce s s  t o  s av i n g s  b r o u g h t  ab o u t  b y  f i n an c i a l  

i n n o v a t i o n  i n  p r o d u c t s  “ m a y  l e ad  t o  d a m a g i n g  d e c r e a s e s  i n  s a v i n g s . ”  

 

“ A s s e t s  t h a t  a r e  l e s s  l i q u i d ,  d e s p i t e  t h e i r  c o s t l y  l a c k  o f  f l e x i b i l i t y  o r  ev e n     

l o w er  y i e l d ,  m a y  b e  u s e d  a s  a  co m m i t m en t  d e v i c e  f o r  t h o s e  co n su m er s  wh o  a t  

l e a s t  p a r t i a l l y  u n d e r s t a n d  t h e i r  t e n d e n cy  t o  o v e r -

c o n s u m e , ” ( C am er er & Lo e w e n s t e i n ,  2 0 0 2 ) .   

 
I n v e s t o r s  o f t e n  d i sp l a y  a  p r e f e r e n ce  i n  s e l e c t i n g  i n v e s t m e n t  v eh i c l e s ,  b a s e d  o n  an  

i l l u s i o n  o f  c o n t r o l  b i a s .  T h e  i l l u s i o n  o f  c o n t r o l  b i a s  i s  t h e  ex p ec t a n c y  o f  a  

p e r s o n a l  s u c c e s s  p r o b a b i l i t y  t h a t  i s  i n a p p r o p r i a t e l y  h i g h e r ,  t h a n  t h e  o b j e c t i v e  
p r o b ab i l i t y  wo u l d  wa r r a n t ;  c h o i ce ,  t a s k  f a m i l i a r i t y ,  c o m p e t i t i o n ,  an d  a c t i v e  

i n v o l v e m e n t  c an  a l l  i n f l a t e  c o n f i d e n c e  an d  g e n e r a t e  su c h  i l l u s i o n s  ( P o m p i an ,  

2 0 0 6 ) .  

 

M o s t  i n v e s t o r s  o wn  r e s i d en t i a l  p r o p e r t y .  I n  2 0 0 3 ,  t h e  m ar k e t  c a p i t a l i z a t i o n  o f  

r e s i d en t i a l  p r o p e r t y  ex c e ed e d  t h a t  o f  t h e  J S E  S ec u r i t i e s  E x ch a n g e ;  t h i s  l e a d s  t o  

m o s t  i n v es t o r s  t o  r eg a r d  t h e m s e l v es  a s  b e i n g  k n o wl ed g e a b l e  a b o u t  p r o p e r t y   

( B o t h a ,  2 0 0 5 ) .  

 
A c c o r d i n g  t o  r e s e a r c h  b y  F e l l n e r  ( 2 0 0 4 )  c i t e d  b y  P o m p i a n  ( 2 0 0 6 ) ,  i n v es t o r s  

p r e f e r  t o  m ak e  i n v e s t m en t s  o v e r  w h i c h  t h e y  b e l i e v e  t h a t  t h e y  c a n  c o n t r o l  t h e  

o u t co m e ;  y e t  m o s t  p r a c t i t i o n er s  k n o w  t h a t  i n v e s t o r s  h a v e  n o  c o n t r o l  o v e r  t h e  
o u t co m e ,  o n l y  t h e  d ec i s i o n  t o  i n v es t  o r  n o t  t o  i n v e s t .  

 

A c c o r d i n g  t o  P o m p i an  ( 2 0 0 6 ) ,  f i n a n c i a l  ad v i so r s  c an  h e l p  c l i e n t s  co n t r o l  t h i s  
b i a s  b y  m ak i n g  t h em :  

•  R e c o g n i z e  t h a t  su c c es s f u l  i n v e s t i n g  i s  a  p r o b a b i l i s t i c  a c t i v i t y .  

•  R e c o g n i z e  an d  a v o i d  c i r cu m s t a n ce s  t h a t  t r i g g e r  s u s ce p t i b i l i t y  t o  i l l u s i o n s  

o f  co n t r o l .  

•  S e e k  co n t r a r y  v i e wp o i n t s  
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•  O n ce  t h e y  h a v e  d e c i d e d  o n  a n  i n v e s t m e n t ,  t o  m a n a g e  i l l u s i o n s  o f  c o n t r o l ,  

b y  m a i n t a i n i n g  r e c o r d s  o f  a l l  t h e i r  t r an s ac t i o n s ,  i n c l u d i n g  r em i n d e r s  t h a t  

r e c o r d  t h e  r a t i o n a l e  f o r  e a c h  t r a n s a c t i o n .  
 

2.4 .2  Family dyn amics  and  the  implementa t ion  of  f inancia l  p lans  

S o m e  f i n an c i a l  p l a n n i n g  c l i en t s  d o  n o t  i m p l e m e n t  t h e i r  p l a n  b e ca u s e  o f  

e m o t i o n a l i s s u e s  a r i s i n g  w i t h i n  t h e  c l i en t ’ s  f a m i l y  t h a t  a f f e c t  t h e i r  a t t i t u d e s  a n d  

b e h a v i o u r s t o w ar d s  m o n e y .  T r ad i t i o n a l  p l an n i n g  r e l i e s  o n  l i n e a r  t h i n k i n g ,  e . g .  a  

+ b + c= d ;  p r o f e s s i o n s  s u ch  a s  f i n a n ce ,  l aw ,  an d  m ed i c i n e  a r e  b a s e d  o n  l i n e a r  

t h i n k i n g :  r e d u c i n g  t h i n g s  t o  t h e i r  co m p o n e n t  p a r t s .  S y s t e m s -  t h i n k i n g  f o cu s e s  n o t  
o n l y  o n  i n d i v i d u a l  t h o u g h t  a n d  b eh a v i o u r ,  b u t  a l s o  c o n s i d e r s  t h e  i m p a c t  o f  

s i t u a t i o n s ,  e v e n t s ,  a n d  s t r e s s e s  t h a t  a r e  c a u s i n g  t h e  s y m p t o m s .  I t  i s  a  m o r e  

c o m p r eh e n s i v e  w a y  o f  l o o k i n g  a t  t h e  h u m a n  co n d i t i o n .  T h i s  s y s t e m  i n c l u d e s  t h e  
c l i e n t ’ s  f a m i l y  o f  o r i g i n ,  t h e  c u r r en t  f am i l y ,  t h e  e x t en d e d  f a m i l i e s ,  a l l  

i n t e r r e l a t i n g  an d  co n n e c t i n g  ( C a r t e r ,  2 0 0 6 ) .  

 
C a r t e r  ( 2 0 0 6 )  r e f e r s  t o  e m o t i o n a l  b ar r i e r s  t h a t  a f f e c t  i n v e s t o r  b eh av i o u r  v i e w e d  

f r o m  t h r e e  f a m i l y  s y s t e m s  t h e o r i e s ,  eq u i l i b r i u m ,  d i f f e r en t i a t i o n ,  an d  

t r i an g u l a t i o n .  T h i s  i s  b a s e d  o n  c o n ce p t s  t o  ex p l a i n  t h e  e x t en d e d  f a m i l y  a s  a  

s i n g l e  e m o t i o n a l  u n i t .   

•  E q u i l i b r i u m  t h e o r y :  T h e  e n t i t i e s  i n  t h e  u n i v e r s e  a r e  i n  a  co n s t an t  s t r u g g l e  

t o  m a i n t a i n  b a l a n c e .  Wh en  t h e  eq u i l i b r i u m  c h an g e s ,  f o r c e s  a c t  t o  b r i n g  

e n t i t i e s  b a ck  i n  l i n e .  T h e  s a m e  i s  t r u e  i n  f a m i l i e s ;  w h en  ch an g e  u p s e t s  t h e  

c u r r en t  b a l a n c e ,  f a m i l i e s  t r y  t o  g e t  t h i n g s  b a c k  i n  l i n e .  S u ch  c h a n g e s  
i n c l u d e  b i r t h ,  d e a t h ,  i l l n e s s ,  d i v o r c e  an d  f i n an c i a l  d i f f i c u l t i e s .  T h i s  c h an g e  

p r o d u c e s  a n x i e t y .  I f  a n x i e t y  l e v e l s  g e t  t o o  h i g h ,  t h e  n a t u r a l  t e n d en c y  i s  t o  

r e t u r n  t o  wh a t  i s  f am i l i a r .  I m p l e m en t a t i o n  o f  f i n a n c i a l  p l an s  m a y  n o t  o c cu r  
u n t i l  e q u i l i b r i u m  i s  r e s t o r ed .  

•  D i f f e r en t i a t i o n  t h eo r y :  D i f f e r en t i a t i o n  o f  a  p e r so n  i s  t h e  c a p ac i t y  o f  an  

i n d i v i d u a l  t o  d e f i n e  h i s  o r  h e r  l i f e  g o a l s  a n d  v a l u e s  ap a r t  f r o m  t h e  

s u r r o u n d i n g  t o g e t h e r n e s s  p r e s s u r e s  i n  t h e  f a m i l y .  I t  i s  t h e  c a p a c i t y  t o  

m a i n t a i n  a  r e l a t i v e l y  n o n - an x i o u s  p r e s e n c e  i n  t h e  mi d s t  o f  an x i o u s  
s i t u a t i o n s .  

 

D i f f e r en t i a t i o n  o f  t h e  s e l f  i n d i ca t e s  t h e  ex t e n t  t o  wh i ch  p e o p l e  c a n  
d i s t i n gu i s h  a n d  s ep a r a t e  i n t e l l e c t  f r o m  em o t i o n ,  and  m ak es  d e c i s i o n s  

a cc o r d i n g l y .  J o i n t  f i n a n c i a l  d e c i s i o n s  c an  b e  d i f f i c u l t ,  f o r  e x a m p l e ,  i f  o n e  

s p o u s e  i s  p o o r l y  d i f f e r e n t i a t ed .  

 

T h e  w a y  i n  w h i ch  an  a d v i s o r  a c t s  ( d i f f e r e n t i a t i o n )  a f f ec t s  ch a n g e  m o r e  t h an  

t h e  l e v e l  o f  t e ch n i c a l  e x p e r t i s e .  I f  t h e  a d v i s o r  i s  an x i o u s  ab o u t  h i s  o r  h e r  

s i t u a t i o n ,  t h e  an x i e t y  w i l l  s p i l l  o v e r  t o  c l i en t s .  A d v i s o r s  c a n  b e  t e c h n i ca l l y  

s k i l l e d  i n  t h e i r  f i e l d  b u t  n o t  k n o w  h o w t o  d e a l  w i t h  a n x i e t y .  A n o t h er  c a u s e  

o f  m o n e y  an x i e t y  i s  l a c k  o f  f i n a n c i a l  l i t e r a c y .  B e i n g  n o n - an x i o u s  w i t h  
c l i e n t s  i s  a  h i gh  l e v e l  o f  d i f f e r en t i a t i o n .  

 

•  T r i an g u l a t i o n  t h e o r y :  An o t h e r  b a s i c  c o n ce p t  o f  f a m i l y  s y s t e m s  t h eo r y  i s  

t h a t  o f  e m o t i o n a l  t r i a n g l e s .  T h e  m o s t  s t a b l e  u n i t  i n  a  f am i l y  o r  

o r g a n i z a t i o n  i s  t h r e e .  I f  a n y  t w o  p e o p l e  i n  a  f a m i l y  s y s t e m  a r e  

u n co m f o r t a b l e  w i t h  e ac h  o t h e r ,  t h ey  w i l l  e n g a g e  a  t h i r d  p e r so n  t o  f o r m  a  

t r i an g l e  i n  a n  a t t em p t  t o  s t ab i l i z e  t h e  r e l a t i o n s h i p .  T r i an g u l a t i o n  i s  

d e s c r i b ed  a s  a  w a y  t o  r ed u c e  a n x i e t y  i n  o n e  r e l a t i on s h i p  b y  f o c u s i n g  o n  a  

t h i r d  p a r t y ,  w h o m  w e  u n c o n s c i o u s l y  p u l l  i n t o  t h e  s i t u a t i o n  t o  l o w e r  t h e  

e m o t i o n a l  i n t en s i t y  i n  t h e  o r i g i n a l  p a i r .   
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C o u p l e s  g e t  t r i a n g u l a t ed  a r o u n d  f a m i l y  i s s u e s ,  m o n e y ,  h o u s eh o l d  r e s p o n s i b i l i t i e s ,  

c h i l d - c a r e ,  p a r en t i n g ,  an d  s o  o n .  T h e y  a r g u e  ab o u t  f i n a n c e s ,  a n d  i n  s e ek i n g  h e l p  

f r o m  an  ad v i s o r ,  c a n  p u l l  t h e  ex p e r t  i n t o  t h e  t r i an g l e .  A n  e x a m p l e  o f  

t r i an g u l a t i o n  o c cu r s  w h e n  o n e  s p o u s e  t r i es  t o  m a n i pu l a t e  o r  co n t r o l  t h e  o t h e r .  In  
f i n a n c i a l  m a t t e r s ,  t h i s  c an  o c c u r  wh en  o n e  s p o u s e  t h i n k s  t h a t  t h e  o t h e r  sp en d s  t o o  

m u c h  m o n e y  an d  h as  f a i l ed  i n  a t t em p t s  t o  ad d r e s s  and  co r r e c t  t h e  p r o b l e m .   
 

2.5  Investment  St ra teg y 

2 . 5 .1  Investment  Vehicles  

A c c o r d i n g  t o  B o t h a  ( 2 0 0 5 ) ,  o n c e  an  i n v es t m en t  s t r a t e g y  h a s  b e e n  p u t  i n  p l a c e ,  

i m p l em e n t a t i o n  n e e d s  t o  t a k e  p l a c e  i n  t h e  m o s t  e f f e c t i v e  m an n e r .  I n  

i m p l em e n t i n g  an  i n v e s t m en t  p o r t f o l i o ,  t h e  k ey  q u e s t i o n  i s :  Wh i ch  i n v es t m e n t  
v e h i c l e / s  sh o u l d  b e  u s e d ?  

 

T h e  a cq u i s i t i o n  o f  a n y  a s s e t  r eq u i r e s  a  p e r s o n  t o  f i n d  o u t  w h e t h e r  i t  i s  a n  
e co n o m i c a l l y  v i ab l e  p r o j e c t ;  t h a t  i s ,  wh e t h e r  o r  n o t  t h e  i n v e s t m e n t  d e c i s i o n  w i l l  

r e s u l t  i n  a  p o s i t i v e  N P V.  T h e r e  a r e  a  n u m b er  o f  d i f f e r e n t  o p t i o n s  a v a i l ab l e .  I t  i s  

p o s s i b l e  f o r  an  i n v es t o r  t o  i n v e s t  d i r e c t l y  i n t o  t h e  s e cu r i t i e s  t h a t  m ak e  u p  t h e  
i n v e s t m en t  s t r a t eg y .  T h e  o t h e r  a l t e r n a t i v e  i s  t o  u t i l i s e  t h e  f u l l  r a n g e  o f  

i n v e s t m en t  v e h i c l e s  t h a t  a r e  a v a i l a b l e .  Th e s e  v a r i o u s  i n v es t m e n t  v eh i c l e s  h a v e  

b e e n  p u t  i n  p l a c e  b y  a  r a n g e  o f  d i f f e r en t  l eg i s l a t i v e  s t r u c t u r e s  i m p l e m en t ed  o v e r  

t i m e  f o r  a  v a r i e t y  o f  d i f f e r e n t  p u r p o s es .  T h ey  i n  e s s e n c e  h o u s e  t h e  i n v es t m e n t  

s t r a t e g y  a n d  m o s t  i n s t a n c e s  c r e a t e  a  wh o l e  r an g e  o f  o p p o r t u n i t i e s  f o r  o p t i m i s i n g  

i n v e s t m en t  r e t u r n s  w h i l e  ch a n gi n g  t h e  n a t u r e  o f  t h e  o wn e r s h i p ,  s e c u r i t y ,  
f l e x i b i l i t y  an d  t a x  co n s eq u en c e s  o f  t h e  i n v e s t m en t .  

 

I n  d e c i d i n g  o n  w h i ch  i n v e s t m en t  v e h i c l e  t o  u s e ,  t h e  i n v e s t o r  a n d / o r  f i n an c i a l  
a d v i so r  r eq u i r e s  s p ec i f i c  k n o wl ed g e  o f  t h e  d i f f e r en t  t y p es  o f  i n v e s t m en t  v e h i c l e s ,  

h o w  t o  a s s e s s  t h e m ,  an d  h o w  t o  u s e  t h e m  t o  f u r t h e r  e n h a n ce  t h e  a c h i e v e m e n t  o f  

i n v e s t m en t  o b j ec t i v e s .  I t  i s  i m p o r t a n t  t o  k e e p  i n  mi n d ,  t h a t  i n v e s t m e n t  v e h i c l e s  
a r e  t o o l s  f o r  i m p l e m e n t i n g  an  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y ,  n o t  a  s u b s t i t u t e  f o r  i t .  

 

“ T h e r e  i s  n o  b e s t  i n v e s t m e n t .  T h e r e  a r e  o n l y  a p p r o p r i a t e  an d  i n ap p r o p r i a t e  

i n v e s t m en t s ,  d ep e n d i n g  o n  t h e  i n v es t o r ’ s  r e q u i r e m e n t s .  D i f f e r en t  i n v e s t m en t s  su i t  

d i f f e r en t  p u r p o s e s  an d  n e e d s - a l t h o u gh  so m e  s e r v e  t h e s e  p u r p o s e s  an d  n e ed s  b e t t e r  

t h a n  o t h e r s .  Y e t ,  w h i l e  m a n ag e d  i n v e s t m e n t  v e h i c l e s  h a v e  a d v an t a g e s  o f  s ca l e ,  

t h e r e  i s  n o t h i n g  m a g i c a l  ab o u t  t h em .  T h ey  n e e d  t o  b e  a s s e s s ed  f i r s t l y  o n  t h e  
a p p r o p r i a t en e s s  o f  t h e  v e h i c l e  i t s e l f ,  an d  s e c o n d l y  o n  t h e  i n v e s t m en t  

m an a g e m e n t .  E v e n  i f  t h e  i n v e s t m en t  m an a g e m e n t  i s  s up e r b ,  t h e  i n v e s t m en t  

v e h i c l e  m a y  d e t r a c t  f r o m  i t ,  an d  v i c e  v e r s a , ”  ( Bo t h a ,  2 0 0 5 ) .  
 

2.5 .1 .1  Col lective  Investment  Schemes  
 

A  c o l l ec t i v e  i n v es t m e n t  i s  a  s ch e m e i n  w h i c h  i n v e s t o r s  c a n  i n v e s t  m o n e y  o r  o t h e r  

a s s e t s ,  i n  w h i c h  t h e y  h a v e  a  p a r t i c i p a t o r y  i n t e r e s t  ( V a n  d en  Be r g ,  2 0 0 8 : 1 9 8 ) .  

 

I m p o r t an t  f ea t u r e s  o f  C o l l e c t i v e  I n v es t m e n t s :  
A b s a  ( 2 0 0 9 )  h i g h l i gh t s  t h e  f o l l o wi n g  i m p o r t an t  f e a t u r e s  o f  co l l e c t i v e  

i n v e s t m en t s :  

•  I n v e s t m en t  s a f e t y :  co l l e c t i v e  i n v e s t m e n t s  a r e  h i g h l y  r eg u l a t ed ,  a n d  

i n v e s t o r s  c a n  b e  c o n f i d en t  t h a t  wh i l e  t h ey  a r e  su b j e c t  t o  i n v e s t m en t  r i sk s ,  

t h e y  a r e  n o t  l i k e l y  t o  b e  v i c t i m s  o f  f r a u d  o r  e m b ez z l e m e n t .   

•  P e r f o r m an c e  r ep o r t i n g :  h i s t o r i ca l l y  u n i t  t r u s t s  m an a g e m e n t  co m p a n i e s  w e r e  

l e g a l l y  o b l i g e d  t o  r e l e a s e  p e r f o r m an c e  s t a t i s t i c s  a n d  d e t a i l s  o f  u n d e r l y i n g  

i n v e s t m en t s  t o  t h e  p u b l i c  o n  a  q u a r t e r l y  b a s i s .  T h e r e  i s  n o  s u c h  
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r e q u i r e m en t  i n  t h e  p e n s i o n  f u n d  o r  l i f e  a s s u r an ce  i n d u s t r i e s ,  e v e n  t h o u g h  

s o m e  l i f e  an d  p en s i o n  co m p a n i e s  h a v e  v o l u n t a r i l y  r e l e a s e d  f i g u r e s  o v e r  t h e  

y e a r s .  T h e  C o l l ec t i v e  I n v e s t m e n t  S ch e m e s  C o n t r o l  A c t  h a s  ad d e d  ad d i t i o n a l  

l e v e l s  o f  d i s c l o s u r e  i n  r ep o r t i n g .  

•  T r an s p a r en c y :  U n i t  t r u s t s  h a v e  a l w a y s  b ee n  m o r e  t r an s p ar e n t  t h a n  

i n v e s t m en t  v e h i c l e s  l i k e  en d o w m en t  p o l i c i e s ,  an d  t h e  l e v e l  o f  d i s c l o s u r e  

r e q u i r ed  o f  m a n a g e r s  h a s  i n c r ea s e d  w i t h  t h e  p r o m u l g a t i o n  o f  t h e  C o l l e c t i v e  

I n v e s t m en t  S c h e m e s  C o n t r o l  A c t .  T h e  m an a g e r s  an d  t h e i r  ag e n t s  m u s t  

d i s c l o s e  a l l  t h e  c h a r g e s  t h a t  m a y  b e  l e v i e d  b y  t h e  m an ag e r ,  t h e  m e t h o d  o f  

c a l c u l a t i o n ,  a n d  t h e  am o u n t  ( a s  a  p e r c e n t  o r  v a l u e )  o f  t h e  c h a r g e s ,  w h en  

t h e  ch a r g es  w i l l  b e  l ev i ed ,  ex a c t l y  h o w  t h e  m an a g e r  w i l l  r ep u r c h a s e  

p a r t i c i p a t o r y  i n t e r e s t s ,  p a r t i cu l a r s  o f  t h e  h i s t o r i c a l  y i e l d  ca l cu l a t e d  a s  
p r e s c r i b e d  b y  t h e  d ee d ,  f o r  t h e  l a s t  1 2  m o n t h s ,  an d  a  s t a t e m en t  o f  an y  f a c t s  

t h a t  m a y  i n f l u e n ce  f u t u r e  y i e l d s ;  D e t a i l s  o f  a n y  p r o f i t s  t h a t  w e r e  

d i s t r i b u t ed  d u r i n g  t h e  p r ev i o u s  f i n a n c i a l  y e a r ,  e xp r e s s e d  a s  a  p e r c en t a g e  o f  
t h e  ag g r e g a t e  v a l u e  o f  a l l  a s s e t s  h e l d  o n  b e h a l f  o f  i n v e s t o r s  i n  t h a t  

p o r t f o l i o .  

•  T ax  E f f e c t i v e n e s s :  C ap i t a l  g a i n s  a r e  c u r r e n t l y  t a x e d  i n  t h e  h an d s  o f  t h e  

i n d i v i d u a l  i n v e s t o r ,  a l t h o u g h  t h i s  r e d u ces  t h e  t a x  e f f ec t i v e n es s  o f  u n i t  

t r u s t s ,  t h e y  w i l l  n o t  b e  a t  a  d i s a d v a n t a g e  c o m p ar e d  t o  d i r ec t  i n v es t m en t  i n  

t h e  sh a r e  m ar k e t ,  p r o p e r t y  o r  o t h e r  a s s e t  c l a s s e s .  I n co m e  f r o m  i n t e r e s t -

b e a r i n g  f u n d s ,  a s  w e l l  a s  t h e  i n t e r e s t  p o r t i o n  o f  d i s t r i b u t i o n  f r o m  eq u i t y  

f u n d s ,  r e m a i n s  f u l l y  t a x a b l e  su b j e c t  t o  t h e  r u l i n g  i n t e r e s t  e x e m p t i o n  t o  
n a t u r a l  p e r s o n s .  T h e  d i v i d e n d  p o r t i o n  o f  d i s t r i b u t i o n s  r e m a i n s  t a x - f r e e .  

•  P r o f e s s i o n a l  m a n ag e m e n t :  N o t  m an y  i n v es t o r s  i n  S o u t h  Af r i c a  h a v e  t h e  

t i m e ,  r e s o u r c e s  an d  a p t i t u d e  n e c e s s a r y  t o  m o n i t o r  t h e i r  o w n  p o r t f o l i o s .  

I n v e s t o r s  i n  C I S  t h e r e f o r e  e n t r u s t  t h i s  t a s k  t o  p r o f e s s i o n a l  f u n d  m an a g e r s  

e m p l o y ed  b y  m an a g e m e n t  co m p a n i e s ,  w h o  g e n e r a l l y  ch ar g e  b e t w e e n  0 . 5 %  

a n d  2 . 5 %  o f  a s s e t s  u n d er  m an a g e m e n t ,  p e r  an n u m .  A n n u a l  f ee s  t en d  t o  b e  

l e s s  f o r  i n c o m e ,  g i l t  a n d  i n d e x  f u n d s ,  a n d  r e l a t i v e l y  m o r e  f o r  e q u i t y - b a s e d  

f u n d s .  M u l t i - m a n a g e r  f u n d s  t e n d  t o  b e  t h e  m o s t  e x p e n s i v e .  S o m e  C I S  

c h a r g e  p e r f o r m a n c e - b a s e d  f e e s ,  t h e  f ee s  l e v i e d  a r e  d ep e n d en t  o n  t h e  

p e r f o r m an c e  o f  t h e  f u n d  r e l a t i v e  t o  s p e c i f i ed  b e n ch m ar k s .  

•  C o m p e t i t i v e  c o s t  s t r u c t u r e s :  t h e  en t r y  co s t s  o f  u n i t  t r u s t  i n v es t m en t s  a r e  

a r o u n d  6 %  f o r  e q u i t y  f u n d s  ( l e s s  i f  l a r g e  a m o u n t s  a r e  i n v e s t ed ) .  A l t h o u g h  

t h i s  i s  u p  t o  t h r e e  o r  f o u r  t i m e s  t h e  c o s t  o f  b u y i n g  sh a r e s  t h r o u g h  a  
s t o c k b r o k e r ,  i t  i s  l e s s  t h an  t h e  co s t s  o f  o t h e r  i n s t i t u t i o n a l i s e d  s a v i n g s  

o p t i o n s ,  l i k e  en d o wm e n t  p o l i c i e s  a n d  r e t i r em en t  an nu i t i e s ,  w h e r e  t o t a l  

e n t r y  c o s t s  a r e  o f t en  a s  m u ch  a s  1 2 % ;  a n d  t h e  ch a r ge s  o f  u n i t  t r u s t s  a r e  

f u l l y  d i s c l o s e d .  T h i s  l e v e l  o f  t r a n sp a r en cy  h as  n o t  e x i s t ed  h i s t o r i ca l l y  i n  

t h e  l i f e  a s s u r a n c e  i n d u s t r y ,  an d  i t  i s  c o m m o n  f o r  an  i n v es t o r  i n  an  

e n d o w m en t  p o l i cy  n o t  t o  k n o w  e x a c t l y  h o w m u ch  o f  h i s  c a s h  i s  a c t u a l l y  
b e i n g  i n v e s t ed ,  an d  h o w  m u ch  i s  g o i n g  t o w ar d s  c o s t s .  

•  C o n v e n i e n c e  an d  l i q u i d i t y :  c o l l e c t i v e  i n v e s t m e n t s  a r e  e a s y  t o  b u y  a n d  e a s y  

t o  s e l l .  In v e s t o r s  h av e  a  c h o i ce  o f  b u y i n g  u n i t  t r u s t s  o n  t h e  I n t e r n e t ,  

t h r o u g h  a  b r o k e r  o r  a g e n t ,  t h r o u g h  a  b an k ,  o r  d i r ec t l y  f r o m  a  u n i t  t r u s t  

m an a g e m e n t  co m p a n y .  D eb i t  o r d e r s  c an  b e  c a n c e l l e d ,  i n c r ea se d  o r  

d e c r e a s e d  w i t h o u t  p e n a l t y ,  u n l i k e  t r a d i t i o n a l  a s s u r a n c e  p r o d u c t s .  

 

I t  i s  e a s y  f o r  i n v e s t o r s  t o  c h an g e  t h e i r  a s s e t  a l l o c a t i o n  a s  t h e i r  p e r s o n a l  

c i r cu m s t an c e s  ch an g e - t h e y  c a n  s wi t c h  f r o m  eq u i t y  b a s ed  i n v es t m e n t s  t o  

f i x e d - i n t e r e s t  i n v e s t m e n t s  a s  r eq u i r ed ,  an d  s e v e r a l  s e r v i ce s  m a k e  i t  e a s y  t o  

m an a g e  a  s m a l l  p o r t f o l i o  o f  u n i t  t r u s t s .  M o s t  i m p o r t an t l y ,  m an a g e r s  o r  

m an a g e m e n t  co m p a n i e s  a r e  o b l i g e d  t o  p u r c h a s e  p a r t i c i p a t o r y  i n t e r e s t s  o n  
d e m a n d ,  m ak i n g  c o l l e c t i v e  i n v e s t m e n t s  h i g h l y  l i q u i d .   
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H o w e v e r ,  t h i s  f l e x i b i l i t y  an d  t r an s a c t i o n a l  e a s e  h a s  a  d a r k  s i d e .  I t  c a n  l e a d  

t o  a  l a c k  o f  i n v es t m e n t  d i s c i p l i n e ,  a n d  m a y  a l l o w  i n v es t o r s  t o  r ea c t  

e m o t i o n a l l y  t o  v o l a t i l e  m a r k e t  co n d i t i o n s :  s e l l i n g  wh en  t h e  m ar k e t  i s  

f a l l i n g ,  an d  b u y i n g  w h e n  s t o c k s  a r e  r ea c h i n g  n e w  h i g h s .  Em o t i o n a l  
r e a c t i o n s  o f t en  r e s u l t  i n  b u y i n g  h i g h  an d  s e l l i n g  l o w ,  a  s u r e  w a y  t o  l o s e  

m o n ey .  T h i s  b eh av i o u r  c a n  i n  t u r n  d r i v e  f u n d  m an a g e r s  i n t o  f o r c e d  t r ad e  

s i t u a t i o n s ,  wh en  t h ey  h av e  t o  b u y  i n t o  a n  ex p en s i v e  m ar k e t  b e c a u s e  o f  
l a r g e  i n f l o w s ,  o n l y  t o  s e l l  i n  a  w e ak  m a r k e t  b e ca u s e  o f  l a r g e  o u t f l o w s  

i n v e s t o r s  r e d ee m i n g  u n i t s .  S o  wh i l e  co n v e n i e n c e  m u s t  b e  s e e n  a s  an  

a d v an t ag e  o f  u n i t  t r u s t s ,  i t  d o e s  d em an d  o f  i n v es t o r s  t h a t  t h e y  b ec o m e  m o r e  

k n o wl ed g e a b l e  an d  d i s c i p l i n ed  i n  t h e i r  i n v es t m e n t  a p p r o a ch .  

 

2.5 .1 .2  Uni t  trusts   
 

G i v e n  t h a t  t h e  v a l u e  o f  e a ch  u n i t  o r  p a r t i c i p a t o r y  i n t e r e s t  i s  ex ac t l y  e q u a l ,  

a n d  t h a t  t h e  s u m  o f  a l l  u n i t s  i n  a  p a r t i cu l a r  i n t e r e s t  eq u a l s  t h e  v a l u e  o f  t h e  

p o r t f o l i o ,  i t  f o l l o w s  t h a t  t h e  v a l u e  o f  o n e  u n i t  c a n  e a s i l y  b e  ca l c u l a t ed  b y  
d i v i d i n g  t h e  v a l u e  o f  t h e  p o r t f o l i o  b y  t h e  n u m b e r  o f  u n i t s  i n  i s s u e .  Th e  n e t  

a s s e t  v a l u e  ( N A V )  o f  a  p o r t f o l i o  i s  t h e  m a r k e t  v a l u e  o f  t h e  i n v es t m en t s  i n  

t h e  p o r t f o l i o  l e s s  an y  l i ab i l i t i e s  d u e  b y  t h e  f u n d  ( v a n  d e n  B er g ,  2 0 0 8 : 1 9 8 ) .  

 

T h e  r e t u r n  o f  i n v e s t m e n t  f r o m  u n i t  t r u s t s  c o m e s  f r o m  t wo  e l e m e n t s :  c a p i t a l  

g r o wt h  a n d  i n co m e .  C e r t a i n  k i n d s  o f  a s s e t s ,  s u ch  a s  s h a r e s  an d  p r o p e r t y ,  

a r e  su b j e c t  t o  c h an g e s  i n  m a r k e t  v a l u e ,  l e ad i n g  t o  c ap i t a l  g a i n s  an d  l o s s e s .  

O t h e r  a s s e t s  l i k e  c a sh  o n l y  ea r n  i n co m e .  C a p i t a l  g r o w t h  i n  u n i t  t r u s t s  

r e f e r s  t o  an  i n c r e a s e  i n  t h e  p r i c e  o f  u n i t s  wh i ch  o c cu r s  a s  t h e  v a l u e  o f  t h e  

u n d e r l y i n g  i n v e s t m en t s  r i s e  ( t h e y  c a n  a l so  d r o p ,  w h i ch  co u l d  l e a d  t o  
c ap i t a l  l o s s e s )  T h e  i n co m e  f r o m  u n i t  t r u s t s  co m e s  f r o m  t wo  m a i n  so u r ce s :  

d i v i d en d s  a n d  i n t e r e s t .  S h a r e s  p a y  d i v i d en d s ,  an d  i n t e r e s t  i s  e a r n ed  o n  t h e  

c a s h  h e l d  i n  t h e  p o r t f o l i o .  
 

T h e  y i e l d  o f  a  u n i t  t r u s t  i s  a  m e a s u r e  o f  t h e  i n co m e  p r o d u c ed  b y  a  u n i t  t r u s t  a s  

a  p e r c e n t a g e  o f  t h e  u n i t  p r i c e .  U s u a l l y  t h e  y i e l d  i s  c a l c u l a t ed  b y  ad d i n g  u p  t h e  

d i s t r i b u t i o n s  p e r  u n i t  f o r  t h e  l a s t  1 2  m o n t h s .  W h e n  i t  c o m e s  t o  u n i t  t r u s t s ,  t h e  

y i e l d  i s  o p e n  t o  m i s i n t e r p r e t a t i o n .  U n l i k e  a  f i x e d  d ep o s i t  a cc o u n t ,  wh e r e  t h e  

ad v e r t i s e d  r a t e  o f  i n t e r e s t  t e l l s  t h e  i n v e s t o r  w h a t  t h e  b an k  w i l l  p ay  ( e . g .  a t  t h e  
en d  o f  t h e  m o n t h ) ,  t h e  p u b l i sh e d  y i e l d  o n  a  u n i t  t r u s t  i s  a  p u r e l y  h i s t o r i c a l  

i n d i c a t i o n - i t  i s  n o  g u a r an t ee  o f  t h e  f u t u r e  y i e l d .  

 
 

2.5 .1 .3  Total  Expense Ratio  (TER) 
 

A  n e w  d i s c l o su r e  r eq u i r e m en t  u n d e r  t h e  C o l l e c t i v e  I n v e s t m en t  S c h e m e s  C o n t r o l  

A c t  ( C I S C A) ,  t h e  t o t a l  e x p e n s e  r a t i o  ( T E R ) ,  h e l p s  i n v e s t o r s  u n d e r s t a n d  t h e  e x t en t  

o f  t h e  v a r i o u s  co s t s  t h a t  m an a g e r s  r e co v e r  d i r e c t l y  f r o m  t h e  p o r t f o l i o .  T o t a l  

e x p en s e  r a t i o  i s  a  g l o b a l l y  a cc e p t ed  m e a s u r e  o f  p o r t f o l i o  e x p e n s es .   

 

T h e  T E R  i s  a  m e a s u r e  o f  t h e  p o r t f o l i o ’ s  a s s e t s  t h a t  a r e  r e l i n q u i s h ed  a s  o p e r a t i n g  

e x p en s e s .  I t  i s  e x p r e s s ed  a s  a  p e r c e n t a g e  o f  t h e  d a i l y  av e r a g e  v a l u e  o f  t h e  
p o r t f o l i o ,  w h i c h  i s  c a l c u l a t ed  o v e r  a  p e r i o d  ( e . g .  o v e r  a  y ea r ) .  T h e  C I S  m an a g e r  

a n d  t h e i r  a p p r o v ed  au d i t o r s  v e r i f y  t h e  T E R  an d  m e t ho d o l o g y  u s ed :  

T E R =  T o t a l  Fu n d  E x p e n s e s / T o t a l  F u n d  a s s e t s  
T E R  d o e s  n o t  i n c l u d e :  

•  A n y  en t r y  co s t s  

•  A n n u a l  s e r v i c e  f e e s  

•  T r ad i n g  c o s t s  a r e  i n c l u d ed  b y  so m e  m an a g e r s  b u t  n o t  b y  o t h e r s .  
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P e r f o r m an c e  f ee s  a r e  i n c l u d ed  i n  t h e  T E R .  H o w e v e r ,  t o  en a b l e  i n v e s t o r s  t o  

d e t e r m i n e  t h e  e x t en t  o f  t h e  p e r f o r m an c e  f ee s  ( wh i c h  m a y  v a r y  co n s i d e r a b l y  

o v e r  t i m e ) ,  t h e  f u n d  m a n a g e r  m u s t  d i s c l o s e  t h e  p e r f o r m a n c e  f e e  f o r  a  p e r i o d  
a s  a  p er c en t ag e  o f  t h e  f u n d .   

T ec h n i c a l l y ,  t h e  T E R  i s  t h e  t o t a l  e x p e n s es  a n d  f e e s  e x p r e s s e d  a s  a  p e r cen t a g e  

o f  t h e  d a i l y  a v e r a g e  v a l u e  o f  t h e  p o r t f o l i o  c a l c u l a t ed  o v e r  a  p e r i o d  o f  u s u a l l y  
a  f i n an c i a l  y e a r .  T a x e s  ( l i k e  V A T  a n d  s t a m p  d u t y )  a r e  i n c l u d ed  i n  t h e  T E R.   

 

 

.2.5 .1 .4  Ret irement  Funds  
 

•  O c c u p at i o n a l  F u n d s :  I t  i s  r e co m m en d ed  t h a t  a l l  em p l o y ed  i n d i v i d u a l s  

s h o u l d  co n t r i b u t e  t o w a r d s  an  e m p l o y e r  f o u n d e d  r e t i r e m e n t  f u n d  ( S w a r t ,  

1 9 9 6 : 5 8 6 ) .  E m p l o y e r s ’  co n t r i b u t i o n s  t o wa r d s  s u ch  f u n d s  a r e  a  b i g  

a d v an t ag e .  M e m b er s  o f  s u ch  f u n d s  a r e  n o t  t a x e d  o n  t h e  c a p i t a l  g r o wt h  o n  
s u c h  f u n d s ,  a l t h o u g h  a  p o r t i o n  o f  t h e i r  r e t i r e m en t  b e n e f i t s  w i l l  b e  s u b j e c t  

t o  t a x .  

•  T h e  I n co m e  T ax  A c t  d i s t i n gu i s h e s  b e t w e en  t h r e e  t y p e s  o f  p e n s i o n  f u n d  

o r g a n i s a t i o n s ,  n a m el y ,  p en s i o n  f u n d s ,  p r o v i d e n t  f u nd s  an d  r e t i r e m en t  

a n n u i t y  ( R A)  f u n d s .  T h e  P en s i o n  F u n d s  A c t  a n d  o t h e r  a c t s  ad m i n i s t e r ed  b y  
t h e  F i n an c i a l  S e r v i ce s  B o ar d  d o  n o t  d i s t i n g u i sh  b e t w e e n  t h e s e  f u n d s  a t  a l l .  

T h e y  t y p i c a l l y  r e f e r  t o  p e n s i o n  f u n d s  ( H an n ek o m ,  2 00 8 : 8 2 ) .  

A d v a n t a g e s  o f  P e n s i o n  F u n d s  
i .  P a r t  o f  t h e  co n t r i b u t i o n s  i s  t a x - d ed u c t i b l e .  

i i .  A  p o r t i o n  o f  t h e  r e t i r e m e n t  b en e f i t  i s  t a x- f r e e .  

i i i .  E m p l o y e es  a r e  f o r ce d  t o  s a v e .  
i v .  B y  b e l o n gi n g  t o  an  i n s t i t u t i o n a l  f u n d ,  m em b e r s  h a v e  a c c e s s  t o  

p r o f e s s i o n a l  m an a g e m e n t  o f  t h e i r  s a v i n g s ,  t h u s  i n cr e a s i n g  t h e  

l i k e l i h o o d  o f  em p l o y i n g  a p p r o p r i a t e  i n v es t m en t  s t r a t e g i e s .  

v .  S e l f - e m p l o y e d  i n v e s t o r s  o r  m e m b er s  o f  f u n d s ,  wh o  wou l d  l i k e  t o  

s u p p l e m e n t  t h e i r  r e t i r e m en t  p r o v i s i o n s ,  w i l l  b e  a b l e  t o  o b t a i n  t h e  

a d v an t ag e s  ab o v e  b y  c o n t r i b u t i n g  t o  a  r e t i r e m e n t  an n u i t y  f u n d ,  a  

p r i v a t e  p en s i o n  f u n d .  T h es e  f u n d s  o p e r a t e  w i t h  i n d i v i d u a l  

e n d o w m en t  t yp e  co n t r a c t s  b u t  i n  m o s t  c a s e s  a r e  s t r u c t u r ed  o n   

v i .  s u b s t an t i a l l y  t h e  s a m e  b a s i s  a s  p en s i o n  f u n d s ,  w i t h  t h e  ex c e p t i o n  

t h a t  m e m b er s  a r e  n o t  a l l o w ed  t o  ac c e s s  t h e i r  f u n d s  p r i o r  t o  a g e  
5 5 .  T h i s  r eq u i r e m en t  ca u s e s  t r e m en d o u s  h a r d sh i p  w h e n  m e m b er s  

s u f f e r  l i f e  c r i s e s  su c h  a s  w h en  a  b u s i n e s s  f a i l s  i n  d e p r e s s e d  

e co n o m i c  t i m es  ( H a n n e k o m ,  2 0 0 8 : 1 3 ) .   

 

T h e  c o m m i s s i o n  s t r u c t u r e  i n  r e s p e c t  o f  r e t i r e m e n t  a n n u i t y  c o n t r a c t s  w a s  t y p i c a l l y  

b a s e d  o n  f r o n t - l o ad ed  co s t s  i n c l u d i n g  c o m m i s s i o n ,  a n d  a s  a  r e s u l t  e a r l y  
t e r m i n a t i o n  v a l u e s  w e r e  l o w .  D u r i n g  2 0 0 5 / 6  t h e  P en s i o n  F u n d s  A d j u d i ca t o r  f o u n d  

i n  f a v o u r  o f  a  n u m b er  o f  co m p l a i n a n t s  o n  t h e  b a s i s  t h a t  t h e  r u l e s  o f  t h e  f u n d s  d o  

n o t  m ak e  p r o v i s i o n  f o r  t h e  d e d u c t i o n  o f  t h e s e  c o s t s  f r o m  b en e f i t s  ( f u n d  c r e d i t s ) .  
I n s u r er s  ad j u s t ed  t h e i r  c o m m i s s i o n  s t r u c t u r e s  a n d  f o r m u l a t e d  a  b a s i s  u p o n  w h i ch  

t o  co m p en s a t e  m e m b e r s  wh o  t e r m i n a t e d  o r  r e d u c ed  c o n t r i b u t i o n s  t o  t h e s e  f u n d s  

( H an n ek o m ,  o p  c i t ) .  
 

2.5 .1 .5  Endowments  
 

A c c o r d i n g  t o  B o t h a  ( 2 0 0 7 ) ,  t h e  e n d o w m en t s  o f f e r ed  b y  l i f e  a s s u r an c e  c o m p an i e s  

a r e  ac t u a l l y  p o r t f o l i o  i n v es t m en t  v e h i c l e s ,  v e r y  s i m i l a r  i n  co n c e p t  t o  u n i t  t r u s t s ,  

b u t  d i f f e r en t  i n  t e r m s  o f  t h e  l e g a l  f r a m e w o r k  an d  t a x a t i o n  t r ea t m e n t .  U n i t  t r u s t s  
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a n d  e n d o w m e n t s  d i f f e r  i n  r e s p e c t  o f  t w o  i s s u e s :  h o w  t h e  p r o f i t s  a r e  d i s t r i b u t ed  

a n d  t h e  t a x  t r e a t m en t .  

 

T h e  t a x  au t h o r i t i e s  p r o v i d e  a  t a x  c o n c e s s i o n  t o  en c o u r a g e  i n v e s t o r s  t o  h o l d  o n  t o  
t h e i r  en d o w m en t s  f o r  a  p e r i o d  o f  a t  l e a s t  f i v e  y ea r s .  W h i l e  en d o w m en t s  can  b e  

c a s h e d  i n  a t  an y  t i m e  b e f o r e  t h e  f i v e - y e a r  p e r i o d  h a s  e l a p s e d ,  t h e  p r o c ee d s  a r e  

o n l y  t a x - f r e e  a f t e r  f i v e  y e a r s .  T h e  e a r n i n g s  o f  en do wm e n t  a r e  t ax e d  a t  2 8 %  i n  t h e  
h a n d s  o f  t h e  l i f e  o f f i c e .  T h i s  co n t r a s t s  w i t h  t h e  t a x - f r ee  p o s i t i o n  o f  u n i t  t r u s t s ,  

w h i c h  d i s t r i b u t e  t h e i r  i n co m e .  B ef o r e  an y  p r o f i t s  f r o m  en d o w m e n t s  e v er  r e a ch  t h e  

i n v e s t o r  t h e y  h a v e  b e e n  t a x e d .  T h e  2 8 %  t ax  r a t e  i s  a t t r a c t i v e  t o  i n v e s t o r s  f o r  

e x a m p l e  a t  t h e  t o p  m ar g i n a l  r a t e  o f  i n co m e  t a x  a t  4 0 % .  

 

E n d o w m e n t  p o l i c i e s  h a v e  i n  s o m e  i n s t an ce s  b e c o m e  a  m o d e r n  p r o d u c t ,  w i t h  m o r e  

s o p h i s t i c a t i o n .  H o we v e r ,  t h e y  su f f e r  t h e  u n d e r l y i n g  p r o b l e m  o f  b e i n g  h yb r i d  

i n v e s t m en t  v e h i c l e s  o p e r a t i n g  u n d e r  l e g a l  a n d  t ax a t i o n  s t r u c t u r e s  d e s i g n ed  f o r  

a s s u r an c e .  A s  a  r e s u l t ,  t h e  s t i l l  l a ck  t h e  c o m p ar a t i v e  s t r u c t u r a l  s i m p l i c i t y  o f  

o t h e r  v e h i c l e s ,  s u c h  a s  t h e  u n i t  t r u s t .  

 

2.6  Property  Economics  

 2.6 .1  Economic Charac teris t ics  of  Real  Estate  
 

P r i n s l o o  ( 2 0 0 4 )  e x p l a i n s  t h e  d y n a m i c s  o f  s u p p l y  an d  d e m an d  i n  t h e  p r o p e r t y  

m ar k e t  t h u s :  

T h e  S u p p l y  o f  La n d  i s  f i x ed ;  o n e  o f  t h e  f u n d a m e n t a l  p r i n c i p l e s  o f  r ea l  e s t a t e  

e co n o m i c s  i s  t h e  r e c o g n i t i o n  t h a t  t h e  t o t a l  a m o u n t  o f  l an d  i s  f i x e d .  T h e  t o t a l  l a n d  

s u r f a c e  c an n o t  b e  c h an g e d  i n  r e a c t i o n  t o  c h a n g e s  i n  d e m a n d .  H o w e v e r ,  t h e  

i n t en s i t y  o f  t h e  l a n d  u s e  c an  ch an g e ,  a n d  i n  t i m e  wi l l  i n c r ea s e  o r  d e c r e a s e  t h e  
s u p p l y  o f  r ea l  e s t a t e ,  f o r  e x a m p l e ,  i t  m ay  n o t  b e  po s s i b l e  t o  i n c r e a s e  t h e  t o t a l  

s u r f a c e  a r ea  o f  a  su b u r b ,  b u t  t h e  n u m b e r  o f  h o u s e s  p e r  u n i t  a r e a  c an  b e  i n c r e a s e d .  

 

I n  t h e  s h o r t  r u n ,  l an d  u s e  i s  a l so  f i x ed :  an y  c h an ge  i n  t h e  i n t e n s i t y  o f  l a n d  u s e  

t ak e s  t i m e .  I f  t h e  d em a n d  f o r  r e s i d en t i a l  h o u s es  w er e  t o  i n c r e a s e  s u d d e n l y ,  

b u i l d er s  w o u l d  n e ed  c o n s i d e r ab l e  t i m e  t o  a c q u i r e  l a n d  a n d  t o  o b t a i n  p e r m i t s  a n d  

f i n a n c i n g .  A  f i x ed  su p p l y  m ean s  t h a t  r e a l  e s t a t e  p r i c e s  f l u c t u a t e  w i t h  d e m an d ,  i f  

t h e  su p p l y  i s  f i x ed ,  s h o r t - r u n  cu r r en t  m a r k e t  p r i c e s  a n d  r en t s  w i l l  b e  d e t e r m i n e d  

b y  ch an g es  i n  d e m a n d .  Wh e n  t h e  d e m an d  r i s e s ,  p r i ce s  an d  r e n t a l s  r i s e  a s  b u y e r s  

a t t e m p t  t o  o u t b i d  o n e  a n o t h e r  f o r  a  f i x ed  s u p p l y ;  a n d  w h en  t h e  d e m an d  d e c r e a s e s ,  
p r i c e s  a n d  r en t a l s  d ec l i n e  b e ca u s e  a  d e cr e a s e  i n  d e m an d  c r e a t e s  v a c a n c i e s ,  a n d  

o wn e r s  a n d  l an d l o r d s  a t t e m p t  t o  f i l l  v ac an c i e s  b y  l o w e r i n g  p r i c e s .  

 
A n  i n cr e a s e  i n  t h e  d e m an d  f o r  r e a l  e s t a t e  w i l l  g en e r a l l y  h a v e  t h e  f o l l o wi n g  

c o n s eq u en c es ;  a n  i n c r ea s e  i n  d em a n d  wi l l  r e d u ce  e x i s t i n g  v ac a n c i e s ;  t h i s  

r e d u c t i o n  i n  v ac a n c i e s  w i l l  b e  f o l l o w ed  b y  an  i n c r e a s e  i n  r e n t a l s  an d  p r i c e s ,  a s  

m o r e  p e o p l e  co n t i n u e  t o  b i d  f o r  t h e  f i x e d  s u p p l y .  A s  d e m an d  p u s h e s  r e n t a l s  an d  

p r i c e s  u p ,  a  p o i n t  i s  r e a c h ed  w h e r e  i n v e s t o r s  an d  b u i l d e r s ,  m o t i v a t ed  b y  t h e  

p r o f i t  p o t en t i a l ,  a r e  d r a w n  i n t o  t h e  c o n s t r u c t i o n  m a r k e t ;  an d ,  a s s u m i n g  

f a v o u r a b l e  ec o n o m i c  a n d  go v e r n m e n t a l  co n d i t i o n s ,  n e w  c o n s t r u c t i o n  s l o wl y  t ak es  

p l a c e ,  an d  t h e  su p p l y  o f  r ea l  e s t a t e  g r ad u a l l y  i n c r e a s e s .  A s  t h i s  n ew  co n s t r u c t i o n  

o v e r t ak e s  t h e  i n c r e a s e  i n  d e m an d ,  v a c an c i e s  b eg i n  t o  r i s e .  T h i s  i n c r ea s e  i n  
v a c a n c i e s  l e a d s  t o  a  f a l l  i n  r e n t a l s  an d  p r i c e s .  

 

C o n v e r s e l y ,  a  d e c r e a s e  i n  d e m an d  wi l l  g e n e r a l l y  h a ve  t h e  f o l l o wi n g    
c o n s eq u en c es ;  a  d e c r e a s e  i n  d e m a n d  cau s e s  a n  i n c r e a s e  i n  v a c a n c i e s ;  t h e  i n c r ea s e  

i n  v a c a n c i e s  w i l l  c au s e  r e n t a l s  a n d  p r i c e s  t o  d e c l i n e .  W i t h  l o w e r  p r i c e s  an d  

r e n t a l s ,  p e o p l e  c a n  n o w  o b t a i n  m o r e  sp a c i o u s  h o u s e s  a t  n o  i n c r ea s e  i n  c o s t s .  T h i s  
m ay  a b s o r b  t h e  v a c an c i e s .  I f  n o t ,  t h e  co n t i n u ed  v a c a n c i e s  w i l l  f o r c e  o wn e r s  t o  
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a b a n d o n  t h e i r  p r o p e r t i e s ,  a l l o w  t h e m  t o  g o  i n t o  f o r e c l o su r e ,  o r  d e m o l i s h  t h e  

s t r u c t u r e s .  

 

I n  a  p er f e c t l y  c o m p e t i t i v e  m ar k e t ,  t h er e  w o u l d  b e  n o  n e e d  f o r  t h e  s e r v i c e s  o f  a  
r e a l  e s t a t e  p r o f e s s i o n a l  o r  an y  o t h e r  t h i r d  p a r t y .  B u y e r s  an d  s e l l e r s  a r e  a s s u m ed  

t o  b e  k n o w l e d g e a b l e  a n d  ab l e  t o  h an d l e  a l l  t r a n s ac t i o n s  t h e m se l v e s .  B e c a u s e  t h e  

r e a l  s t a t e  m ar k e t  i s  i m p e r f e c t ,  t h e  r e a l  e s t a t e  p r o f e s s i o n a l  f u l f i l s  a  m aj o r  t a s k  o f  
o v e r co m i n g  t h e s e  i m p e r f e c t i o n s ;  t h e y  p e r f o r m  t h i s  r o l e  b y  i n c r e a s i n g  b u y e r  a n d  

s e l l e r  k n o wl ed g e  t h r o u gh  p r o v i d i n g  c u r r en t  m ar k e t  i n f o r m a t i o n  r eg a r d i n g  p r i c e s  

a n d  r e n t a l s ,  a d v i s i n g  c l i en t s  o n  i n v e s t m en t  o p p o r t u n i t i e s ,  p r o v i d i n g  i n f o r m a t i o n  

o n  a l t e r n a t i v e  m e t h o d s  o f  f i n a n c i n g  an d  h e l p i n g  t o  c l o s e  t h e  t r a n s a c t i o n ,  

i n c r e a s i n g  t h e  n u m b e r  o f  m ar k e t  p a r t i c i p a n t s  b y  p e r su a d i n g  o w n e r s  t o  o f f e r  t h e i r  

p r o p er t i e s  f o r  s a l e  an d  b y  e n t i c i n g  t h em  t o  a cq u i r e  r e a l  e s t a t e .  T h e s e  e f f o r t s  c a n  

i n c r e a s e  t h e  n u m b e r  o f  b u y e r s  an d  s e l l e r s  a n d  h e l p  t o  r ed u c e  o n e  o f  t h e  m a j o r  

p r o b l e m s  wi t h  t h e  r ea l  e s t a t e  m ar k e t - t o o  f e w  p a r t i c i p a n t s .  

 

2.6 .2  Dynamics  of  the  Urban  Res ident ia l  Market  in  South  Afr ica  

A  f e a t u r e  o f  t h e  d e v e l o p m en t  p a t t e r n s  i n  S o u t h  Af r i c an  c i t i e s  i s  t h e  r o l e  p l a y e d  

b y  ap a r t h e i d  l e g i s l a t i o n ,  w h i ch  l e d  t o  t h e  d e v e l o p m en t  o f  t h e  c i t i e s  i n  w a y s  t h a t  

w o u l d  n o t  h a v e  b ee n  i n  a  f r e e  m a r k e t  e co n o m y  ( P r i n s l o o ,  2 0 0 4 ) .  
 

D e v e l o p m en t s  i n  t h e  s u p p l y  a n d  d em an d  o f  r e s i d en t i a l  p r o p er t y  a r e  l i n k e d  t o  

p a r t i cu l a r  l i f e s t y l e s  an d  s p e c i f i c  so c i o - ec o n o m i c  c i r cu m s t an ce s ,  w h i c h  f u r t h er  

e n h an c e  t h e  d y n am i c  n a t u r e  o f  t h e  r e s i d en t i a l  sp ac e .  

 

2.6 .2 .1  Neighbourhood C ycle  

“ N e i g h b o u r h o o d s  g o  t h r o u g h  a  c o n t i n u o u s  cy c l e  i n  a  m a n n er  s i m i l a r  t o  t h e  
b u s i n e s s  c y c l e ;  h o we v e r ,  t h e  cy c l e  t ak e s  a  l o n g e r  p e r i o d  b e t w ee n  t r o u gh s  an d  

p e a k s .  I t  i s  s t i l l  u n ce r t a i n  h o w  l o n g  t h e se  cy c l e  ch a n g e s  t ak e ,  b u t  i t  i s  e s t i m a t e d  

t o  b e  b e t w e e n  5 0  a n d  a  1 0 0  y e a r s , ”  ( P r i n s l o o ,  2 0 0 4 :  1 2 9 ) .  
 

P r i n s l o o  ( 2 0 0 4 )  i d e n t i f i e s  t h e  f o l l o wi n g  i m p o r t an t  c o m p o n en t s  o f  a  p a r t i cu l a r  

s u b u r b :  

•  D e n s i t y  o f  o c c u p a t i o n  

•  S o c i o - e co n o m i c  p r o f i l e  

•  T h e  t y p e  o f  h o u s i n g  a n d  i t s  co n d i t i o n  

•  P o p u l a t i o n  g r o u p s  an d  e t h n i c  cu l t u r e s  o f  t h e  r e s i d e n t s  

 
A c c o r d i n g  t o  F i s h e r  ( 1 9 9 4 ) ,  a  t y p i c a l  n e i g h b o u r h o o d  l i f e  cy c l e  c o n s i s t s  o f  

f o u r  s t a g es :   

 

•  G r o wt h :  O n c e  d e v e l o p m en t  h a s  b e g u n ,  an  a r e a  e x p e r i en c e s  a  p e r i o d  

o f  r ap i d  g r o wt h  wh i l e  t h e  p u b l i c  r e c o g n i z e s  a n d  a c c ep t s  t h e  

n e i g h b o u r h o o d .  T h i s  p e r i o d  i s  ch a r a c t e r i z e d  b y  s i g n i f i c a n t  n e w  

c o n s t r u c t i o n  an d  r i s i n g  p r i ce s .  T h e  g r o w t h  m a y  a t  t i m e s  b e  e r r a t i c  a s  

s u p p l y  an d  d em an d  m o v e  i n  an d  o u t  o f  b a l a n c e ,  b u t  t h e  p r i m a r y  t r e n d  

i s  u p w ar d .  

•  S t ab i l i t y :  O n ce  a  n e i g h b o u r h o o d  i s  f u l l y  d ev e l o p ed ,  i t  u su a l l y  

e x p e r i e n c es  a  p e r i o d  o f  s t a b i l i t y .  T h i s  p e r i o d  i s  ch a r a c t e r i z e d  b y  

r i s i n g  p r i c e s ,  h i g h  o c c u p a n c y ,  an d  f e w  n e w  d e v e l o p m en t s .  De p e n d i n g  

o n  d e v e l o p m en t s  i n  t h e  g e n e r a l  m a r k e t  a r e a  a n d  p h y s i c a l  
c h a r a c t e r i s t i c s  o f  t h e  n e i g h b o u r h o o d ,  t h e  s t ab i l i t y  p e r i o d  c an  e x i s t  

f o r  s i g n i f i c an t l y  v a r y i n g  l e n g t h s .  A  n e i g h b o u r h o o d  c o m p r i s i n g  h i g h -

p r i c e d  r e s i d e n t i a l  s u b - d i v i s i o n s  a n d  co m m e r c i a l  p r o p e r t i e s  i n  t h e  

v i c i n i t y  o f  m a j o r  t r a f f i c  a r t e r i e s  w i l l  p r o b a b l y  r e m a i n  i n  t h i s  s t a b l e  
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p e r i o d  f o r  a  l o n g  p e r i o d  o f  t i m e .  Lo w er - p r i c e d  r e s i d en t i a l  h o u s i n g  i n  

t h e  p r o x i m i t y  o f  i n d u s t r i a l  f a c i l i t i e s  wo u l d  p r o b ab l y  r e m a i n  i n  t h e  

s t a b l e  p h a s e  f o r  a  m u c h  s h o r t e r  p e r i o d .   

•  D e c l i n e :  On ce  an  a r ea  h a s  b e c o m e  u n d e s i r a b l e  b e c a u s e  o f  p h ys i c a l  o r  

e n v i r o n m en t a l  r e a s o n s  o r  a  ch an g e  i n  l a n d - u s e  d e m an d  p a t t e r n  t h a t  

r e s u l t s  i n  g r a d u a l  t r a n s i t i o n  i n  l an d  u s e ,  t h e  n e i g h b o u r h o o d  e n t e r s  a  

s t a g e  o f  d e c l i n e .  T h i s  p e r i o d  i s  ch a r ac t e r i z ed  b y  d e c r e a s i n g  p r o p e r t y  

v a l u e s  an d  h i g h e r  v ac a n c y  r a t e s .  T h e  l e ve l  o f  p r o p e r t y  m a i n t en a n c e  

d e c l i n e s ,  a n d  t h e  r e n t e r :  o wn er  o c c u p a n cy  r a t i o  i n c r e a s e s .  I f  t h e  

d e c l i n e  i s  c a u s e d  b y  a  t r an s i t i o n  i n  l a n d  u s e ,  v a ca n t  p r o p e r t i e s  m a y  

s i t  i n  d i s r ep a i r  u n t i l  t h e y  a r e  u l t i m a t e l y  r e p l a ced  b y  n e w  

c o n s t r u c t i o n .  

•  R e v i t a l i z a t i o n / C r a s h :  T h e  f i n a l  s t a g e  i s  t y p i c a l l y  r e v i t a l i z a t i o n .  T h i s  

p e r i o d  i s  g e n e r a l l y  ch a r a c t e r i z e d  a s  a  p e r i o d  o f  r en ew al ,  
m o d e r n i z a t i o n  a n d  r e v i t a l i z a t i o n .  On c e  p r i c e s  h a v e  r e a c h ed  t h e i r  

l o w e s t  l e v e l s ,  i t  b e c o m e s  d e s i r ab l e  e i t h e r  t o  d e m o l i sh  e x i s t i n g  

s t r u c t u r e s  an d  b u i l d  n e w  i m p r o v e m e n t s  o r  t o  r e h ab i l i t a t e  e x i s t i n g  

s t r u c t u r e s .  Th e o r e t i c a l l y ,  t h e  p a t t e r n  o f  r e v i t a l i za t i o n  i s  

c h a r a c t e r i z e d  f i r s t  b y  f l u c t u a t i n g  p r i c e s  a n d  l a t e r  b y  i n c r e a s i n g  

p r i c e s  a n d  h i g h  o c c u p a n c y  l e v e l s .  

 

T h e  f u t u r e  o f  su c h  an  a r e a  c r i t i c a l l y  d e p e n d s  o n  f u t u r e  r en e wa l  p l an s ,  t h e  a r e a’ s  

p r o x i m i t y  t o  j o b  o p p o r t u n i t i e s ,  t h e  t y p e  o f  p e o p l e  m o v i n g  i n t o  t h e  a r ea  an d  t h e  
n e e d  f o r  h o u s i n g .  A l l  t h i s  w i l l  d e t e r m i n e  w h e t h e r  t h e  a r e a  u n d e r go es  a  r en e w a l  o r  

c r a s h  ( P r i n s l o o ,  2 0 0 4 : 1 3 1 ) .  

 

2.6 .3  Trends  in  the  Res ident ia l  Proper ty Market  

2 .6 .3 .1  GASH 

‘ A  n o t ab l e  d e v e l o p m e n t  i n  h o u s i n g  d e m an d  a n d  s u p p l y  i s  t h e  p o p u l a r i t y  o f  t h e  

s o - c a l l ed  GA S H  Ho u s i n g  ( G o o d  Ad d r e s s  S m a l l  Ho u s e ) .  T h e  m a j o r  f o c u s  o f  G AS H  

h o u s i n g  i n  Gr ea t e r  J o h an n e sb u r g  w a s  m a i n l y  i n  t h e  no r t h / n o r t h - w es t e r n  s e c t o r  
a s s o c i a t e d  w i t h  h i g h e r  i n co m e  a r e a s .  I t  i s  i m p o r t a n t  f r o m  a  sp a t i a l  p e r sp ec t i v e  t o  

n o t e  t h e  e m p h a s i s  p l ac e d  o n  a  g o o d  ad d r e s s , ’  ( P r i n s l o o ,  2 0 0 4 : 1 5 3 ) .  

 
P r i n s l o o  ( 2 0 0 4 ) ,  n o t e s  a s  t h e  m a i n  r e a s o n s  f o r  t h e  p o p u l a r i t y  o f  t h e s e  

d e v e l o p m en t s :  

•  T h e  v a l u e  o f  a  g o o d  a d d r e s s ;  

•  T h e  n e e d  f o r  a f f o r d ab l e  h o u s i n g ;  

•  T h e  h e a v y  e m p h a s i s  o n  a  s a f e  an d  s e c u r e  l i v i n g  en v i r o n m e n t ;  

•  C h a n g i n g  l i f e s t y l e s  a m o n g  h o u s e h o l d s ;  

•  T h e  l a c k  o f  s u i t ab l e  a n d  a v a i l ab l e  r e n t a l  s t o c k .  

 

A n  a n a l y s i s  o f  p r i c e s  o f  G AS H u n i t s  d i sp l a y s  a  c l ea r  co r r e l a t i o n  b e t w e en  t h e    

a r e a  a n d  s u b u r b  t h e  p r o p e r t y  i s  l o ca t e d  i n  an d  t h e  p r i c e s  t h a t  a r e  ac h i e v e d .  T h e  

a d d r e s s  o f  a  p r o p e r t y  d e v e l o p m e n t  t h u s  p l a y s  a  r o l e  o f  d i f f e r e n t i a t i n g  a  

d e v e l o p m en t  i n  a n  a f f l u e n t  s u b u r b  v e r su s  t o w n h o u s e s  l o c a t ed  i n  an  a v e r a g e  

s u b u r b .  
 

2.6 .4  Investment  S t ra tegy in  Real  Esta te  

T h er e  a r e  v a r i o u s  r e a s o n s ,  w h i c h  m ak e  an  i n v e s t m en t  i n  r e s i d e n t i a l  r e a l  e s t a t e  a  
v i a b l e  a l t e r n a t i v e  t o  t r a d i t i o n a l  a s s e t  c l a s s e s  ( M c Lea n ,  1 9 9 6 : 2 ) :  

P e r so n a l  co n t r o l :  A n  i n v e s t o r  i s  a c t i v e l y  i n v o l v e d  i n  t h e  m an ag em e n t  o f  t h e  

i n v e s t m en t s  t h r o u g h  ch o o s i n g  t h e  t e n an t  m a r k e t  t o  a i m  f o r ,  t h e  i m p r o v em e n t  
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s t r a t e g y  t o  a d o p t ,  t h e  a m o u n t  o f  r en t  t o  d em a n d ,  a nd  t h e  o p e r a t i n g  a n d  c ap i t a l  

e x p en s e s  t o  i n c u r :  

 

•  F i n an c i a l  Le v e r a g e :  A n  i n v e s t o r  c a n  b u y  r e n t a l  p r o p e r t y  w i t h  m u c h  l e s s  

c a s h  t h an  w o u l d  b e  r e q u i r ed  t o  b u y  a s s e t s  l i k e  e q u i t i e s  a t  s i m i l a r  

a cq u i s i t i o n  c o s t .  

•  R e n t a l  p r o p er t y  i s  i l l i q u i d :  I n  a  l o n g  t e r m  b u y  an d  h o l d  i n v es t m en t  

s t r a t e g y ,  l a ck  o f  l i q u i d i t y  i s  a  f a vo u r ab l e  c o n s t r a i n t .  A s  o b se r v e d  i n  t h e  
s e c t i o n  o n  In v e s t o r  b e h a v i o u r  ab o v e .  A s s e t s  t h a t  a r e  l e s s  l i q u i d ,  d e s p i t e  

t h e i r  co s t l y  l a c k  o f  f l ex i b i l i t y  o r  e v en  l o w e r  y i e l d ,  m a y  b e  u se d  a s  a  

c o m m i t m en t  d e v i c e  f o r  t h o s e  c o n s u m e r s  w h o  a t  l e a s t  p a r t i a l l y  u n d e r s t an d  
t h e i r  t en d en cy  t o  o v e r - c o n s u m e .  

•  R e n t a l  p r o p er t y  y i e l d s  h i g h e r  i n co m e  ( Mc Le a n ,  1 9 9 6 : 2 ) .  

 

A c c o r d i n g  t o  C l a r k  &  D an i e l  ( 2 0 0 6 ) ,  t h e  S o u t h  Af r i c an  r e s i d e n t i a l  m a r k e t  h a d  n o t  

b e e n  s u b j e c t ed  t o  u n i f o r m  g r o wt h  f o r  t h e  2 5 y e a r  p e r i o d  t o  2 0 0 6 ;  g r o w t h  p a t t e r n s  

h a v e  f l u c t u a t e d  w i d e l y  i n  r e s p o n s e  t o  e x o g e n o u s  e v e n t s .  I n  t h e  e a r l y  1 9 8 0 s ,  t h e  

b o o m  i n  t h e  r e s i d en t i a l  p r o p er t y  m a r k e t  w a s  s u p p o r t e d  b y  n e g a t i v e  r e a l  i n t e r e s t  

r a t e s  a n d  a  s t r o n g  d o m e s t i c  cu r r en c y  i n  r e s p o n s e  t o  t h e  e s ca l a t i n g  g o l d  p r i c e .  
H o w e v e r ,  t h i s  w a s  sh o r t  l i v e d  a s  t h e  p r o p e r t y  m ar k e t  t h en  e n d u r ed  a  c r a s h  i n  

1 9 8 4  d u e  t o  t h e  d e p r e c i a t i o n  an d  su b s eq u en t  c r a s h  o f  t h e  R an d ,  a s  w e l l  a s  

p o l i t i c a l  u n c er t a i n t y .  T h e  p r i m e  l en d i n g  r a t e  r o s e  f r o m  1 1 % ,  d u r i n g  t h e  f o u r t h  
q u a r t e r  o f  1 9 8 0 ,  t o  an  av e r a g e  o f  2 1 , 5 % ,  d u r i n g  t h e  s ec o n d  q u a r t e r  o f  1 9 8 5 . T h e  

d e p r e c i a t i o n  o f  t h e  R an d  w as  i n s t r u m e n t a l  i n  t h i s  i n t e r e s t  r a t e  h i k e ,  w h i c h ,  

s u b s e q u en t l y ,  i n f l u en c e d  t h e  p r o p e r t y  m a r k e t  n eg a t i v e l y  a s  l o an s  b e c a m e  l e s s  
a f f o r d ab l e  d u e  t o  e x ce s s i v e  m o r t g a g e  r ep a y m e n t s .  

 
T h e  m ar k e t  c r a sh  w as  f o l l o w ed  b y  a  t h r ee - y ea r  p e r i o d  o f  d e c l i n e .  T h er e a f t e r ,  r e a l  

h o u s e  p r i ce s  s t a b i l i z e d  u n t i l  t h e  m i d  1 9 9 0 s  w h e n  h i g h  r e a l  i n t e r e s t  r a t e s  

d e p r e s s e d  t h e  p r o p e r t y  m ar k e t .  H o w e v e r ,  s i n c e  t h e  s t a r t  o f  t h e  m i l l e n n i u m ,  h o u s e  

p r i c e s  e x p e r i e n c e d  su b s t an t i a l  g r o w t h .  T h e  b o o m  i n  t h e  p r o p e r t y  m ar k e t  w a s  

a i d e d  b y  l o w  i n t e r e s t  r a t e s ,  a  s t r o n g  d o m e s t i c  cu r r en c y ,  a  g r o w i n g  m i d d l e - i n co m e  

s e c t o r  a n d  h i g h  i n v e s t o r  co n f i d e n ce .  In  ad d i t i o n ,  l o w  t r an s f e r  d u t i e s  o n  p r o p e r t y  

a n d  s t r o n g  g r o w t h  i n  t h e  r e a l  d i s p o s a b l e  i n c o m e  o f  h o u s e h o l d s  s u p p o r t  t h e  
p r o p er t y  m ar k e t  ( C l a r k  &  D an i e l ,  2 0 0 6 ) .  

 

2 .6 .4 .1  Development  of  a  Por t fo l io  St ra teg y 

P l an n i n g  a  p o r t f o l i o  s t r a t e g y  i s  l i k e  d e v e l o p i n g  a  s t r a t e g i c  b u s i n e s s  p l an .  In i t i a l  

c o n s i d e r a t i o n s  i n c l u d e  g o a l s  o f  t h e  i n v es t m en t  p r o g r a m ,  t h e  i n v es t o r ’ s  m i s s i o n ,  

a n d  w h a t  r e s o u r c e s  d o e s  t h e  i n v e s t o r  co m m a n d  ( P a g l i a r i ,  1 9 9 5 ) .  A  w e l l  co n c e i v e d  

s t r a t e g y  s h o u l d  i n c l u d e  a n  e x i t  s t r a t e g y ,  e x i t i n g  i n v o l v e s  m o r e  t h an  j u s t  s e l l i n g  

t h e  i n v e s t m en t ;  i t  i n v o l v e s  c ap t u r i n g  v a l u e  ( c a s h  f l o w s ) ,  r e d u c i n g  r i sk ,  an d  
c r e a t i n g  f u t u r e  o p t i o n s  ( Lo n g e n ec k e r ,  2 0 0 3 : 3 4 8 ) .  

 

I n v e s t m en t s  sh o u l d  h a v e  a  s t r o n g  g r o u n d i n g  i n  r e a l  e s t a t e  m ar k e t  c y c l e  t h eo r y  
d u e  t o :  

1 )  T h e  l a g  b e t w e en  t h e  g r o w t h  o f  e m p l o y m en t ,  a n d  t h e  r e s p o n s e  o f  t h e  

d e v e l o p m en t  p i p e l i n e  p r o v i d i n g  n e w  sp ace ;  
2 )  T h e  e a s e  o f  e n t r y  i n t o  t h e  p i p e l i n e ,  c a u s i n g  o v e r s u p p l y  i n  r e sp o n s e  t o  n e w 

d e m a n d  ( P a g l i a r i ,  1 9 9 5 : 9 8 4 ) .  

I n  g e n e r a l ,  r e g a r d l e s s  o f  t h e  g e o g r ap h i c a l  a r e a s  s e l e c t e d  f o r  i n v e s t m en t ,  i n v e s t o r s  

s h o u l d  p l an  t o  d i v e r s i f y  t h e i r  i n v e s t m en t s  w i t h  r e s p e c t  t o  g eo g r a p h i c a l  an d  

r e g i o n a l  e c o n o m i c a l  v u l n e r a b i l i t i e s  a n d  o p p o r t u n i t i e s  ( P a g l i a r i ,  o p  c i t ) .  
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2.7  The Purchase  of  Rental  Proper ty:  Apar tments  

2 .7 .1  Investment  process  

A  p o t en t i a l  i n v e s t o r  s h o u l d  co m p ar e  t h e  f ea t u r e s  o f  t h e  p r o p e r t y  h e  i n t en d s  
p u r ch a s i n g  w i t h  h i s  p e r so n a l  i n v e s t m en t  o b j e c t i v e s  a n d  n e ed s  b e f o r e  co m i n g  t o  a  

d e c i s i o n  ab o u t  t h e  p u r c h a s e  ( S w ar t ,  1 9 9 6 : 3 7 3 ) .  

T h o r o u g h  r e s e a r ch  b e f o r e  e v e r y  p r o p er t y  t r a n s a c t i o n  i s  c r i t i c a l .  I t  i s  b e s t  n o t  t o  

r u s h  i n t o  t h e  m ar k e t  a n d  p u r c h a s e  t h e  f i r s t  p r o p e r t y  t h a t  c o m e s  a l o n g .  A  

s y s t e m a t i c  a n a l y s i s  o f  t h e  p o t e n t i a l  p r o p e r t y  sh o u l d  b e  p e r f o r m ed .  T h e r e  m u s t  b e  

s u f f i c i en t  e v i d e n c e  t h a t  t h e  su b j e c t  p r o p e r t y  w i l l  m e e t  t h e  r eq u i r e m en t s  o f  a  

p r o f i t ab l e  i n v e s t m en t  ( Lo u w ,  2 0 0 3 : 1 0 3 ) .  

 

T h e  d e c i s i o n - m ak i n g  p r o c e s s  o f  p u r ch a s i n g  a  r en t a l  p r o p e r t y  co n s i d e r s  s e v e r a l  
f a c t o r s ,  t h e s e  i n c l u d e :  

•  D e m a n d  a n d  S u p p l y  

•  S e l e c t i o n  o f  m ar k e t  s e g m en t s  

•  C h ar a c t e r i s t i c s  o f  a  g o o d  ap a r t m e n t  p r o p e r t y  

•  I n co m e  S t a t e m en t  

•  V a l u a t i o n  o f  t h e  p r o p e r t y  ( P ag l i a r i ,  1 9 9 5 : 4 6 1 ) .  

2.7 .1 .1  Demand and  Supply 

D e m a n d  f o r  ap a r t m e n t s  i s  b a s e d  m o r e  o n  h o u s e h o l d  g r o w t h ,  t h a n  e c o n o m i c  

c o n t r ac t i o n  o r  e x p an s i o n  ( P a g l i a r i ,  1 9 9 5 : 4 6 0 ) .  Wh i l e  h o u s e h o l d  g r o w t h  i s  n o t  

i m m u n e  t o  e co n o m i c  r e c e s s i o n s ,  t h e s e  e f f ec t s  a r e  m u ch  l e s s  o b v i o u s  t h an  t h e  

r e d u c t i o n  i n  d em a n d  f o r  w ar e h o u s e  s p a c e ,  o f f i c e  s p a ce ,  an d  i n d u s t r i a l  sp a c e  o r  

f o r  co n su m er  g o o d s .  

 
H i gh  i n t e r e s t  r a t e s  t h a t  o f t e n  l e a d  t o  r ece s s i o n  c an  i n  f a c t  h e l p  ap a r t m e n t  

i n v e s t m en t s ;  h i g h  i n t e r e s t  r a t e s  r ed u c e  t h e  ab i l i t y  o f  p r o p e r t y  d e v e l o p e r s  t o  

c o n s t r u c t  n e w  co m p e t i n g  p r o j e c t s ,  t h u s  m a k i n g  i t  d i f f i c u l t  o r  i m p o s s i b l e  f o r  
h o u s e h o l d s  t o  l e a v e  t h e  r en t a l  m ar k e t  a n d  b e c o m e  h o m eo wn er s  ( P ag l i a r i ,  o p  c i t ) .  

 

I n  S o u t h  Af r i ca  t h e  s u p p l y  o f  h o u s i n g  i s  l i k e l y  t o  b e  a f f e c t ed  b y  ch a n g e s  i n  

a cc e s s  a n d  u s a g e  o f  h o u s i n g  f i n an c e .  I n  a n  e f f o r t  t o  m e e t  t h e i r  F i n a n c i a l  S e r v i c e s  

C h a r t e r  t a r g e t s ,  b an k s  h a v e  b e g u n  t o  i d e n t i f y  a n d  f u n d  l o w  co s t  h o u s i n g  

d e v e l o p m en t s  i n  o r d e r  t o  g e n er a t e  h o u s i n g  u n i t s  t h a t  m e e t  l en d i n g  r eq u i r e m en t s  

a n d  c a p t u r e  t h e  r e s u l t i n g  r e t a i l  b u s i n e s s  ( M e l t z e r ,  2 0 0 6 : 4 ) .  B an k s  h a v e  a l s o  

c o o p e r a t ed  o n  d e v e l o p i n g  i n n o v a t i v e  s o l u t i o n s  f o r  s p e c i f i c  m a r k e t  s e g m en t s ;  

A B S A,  S t an d a r d  B an k  an d  N ed b an k  f o r  i n s t a n c e ,  h a v e  j o i n t l y  i n v e s t e d  i n  a  b u y - t o  
l e t  d e v e l o p m e n t  i n  Kh a y e l i t sh a  ( C ap e  T o w n ) .  ‘ I n  an  u n u su a l  m o v e  f o r  b a n k s ,  

r e n t a l  i n c o m e s  e ar n ed  b y  o wn e r s  a r e  e x p l i c i t l y  r e co gn i s e d  i n  t h e  a s s e s s m e n t  o f  

b o r r o w er  a f f o r d a b i l i t y ,  d e s p i t e  t h e  i n f o r m a l  n a t u r e  o f  t h e  r en t a l  a gr e em e n t s , ’  

( M e l t z e r , 2 0 0 6 ) .  I n  t i m e  i t  w i l l  b e  o b s e r ve d  w h e t h e r  t h e  i n c r ea s ed  ac c e s s  t o  

f i n a n ce  a s  e n v i s ag e d  i n  t h e  c h a r t e r  w i l l  t r a n s l a t e  i n t o  i n c r e a s e d  u s a g e  o f  t h e  

f i n a n ce .   

 

2 .7 .1 .2  Select ion  of  Target  Market s  

F o r  i n v e s t o r s  w i t h  l o n g e r  h o l d i n g  p er i o d s ,  a s  w o u l d  b e  t h e  ca s e  w i t h  i n d i v i d u a l s  

a cc u m u l a t i n g  r e t i r e m e n t  cap i t a l ,  i n  o r d e r  t o  p r o t e c t  ag a i n s t  p o s s i b l e  l o c a l i z ed  

u n f a v o u r ab l e  d e m o g r a p h i c  t r en d s ,  a n d  t ak e  ad v a n t a g e  o f  f av o u r a b l e  o n e s ,  
i n v e s t o r s  sh o u l d  co n c e n t r a t e  p u r c h as e s  o f  a p a r t m e n t s  i n  m ar k e t  s eg m e n t s  wh e r e  

p o p u l a t i o n  g r o wt h  i s  e x p e c t ed  ( P a g l i a r i ,  1 9 9 5 : 4 6 6 ) .  
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T h e  i d e a l  m a r k e t  s e g m e n t  i s  a n  a r e a  w h e r e  p o p u l a t i o n  a n d  d em a n d  a r e  g r o wi n g ,  

b u t  i t  i s  h a r d  t o  b u i l d  n e w u n i t s  d u e  t o  l a ck  o f  s u i t a b l y  zo n ed  l an d  a n d  t h e  

p o l i t i c a l  c l i m a t e  i s  h o s t i l e  t o  g r o w t h .  I t  i s  a l so  i m p o r t a n t  t h a t  t h e r e  b e  a  

s i g n i f i c a n t  g ap  b e t we e n  m o n t h l y  r en t a l s  a n d  t h e  m o n t h l y  co s t  o f  h o m e  o w n er sh i p .  
 

2.7 .2  Market  value  and Investment  value  

M a r k e t  v a l u e  t r an s a c t i o n s  a s s u m e s :  

i .  B u y e r s  a n d  s e l l e r s  a r e  t y p i c a l l y  m o t i v a t ed .  N e i t h e r  i s  a c t i n g  u n d e r  

u n u s u a l  t i m e  p r e s s u r e .  

i i .  B o t h  b u y e r  a n d  s e l l e r  a r e  w e l l  i n f o r m e d  an d  k n o wl e d g ea b l e  ab o u t  t h e  

p r o p er t y  a n d  t h e  m ar k e t .  

i i i .  T h e  m ar k e t  p e r i o d  an d  p r o p e r t y  p r o m o t i o n  e f f o r t s  a r e  s u f f i c i e n t  t o  

r e a s o n a b l y  i n f o r m  p o t e n t i a l  b u y e r s  o f  t h e  p r o p e r t y ’ s  av a i l a b i l i t y .  

i v .  T h er e  a r e  n o  sp e c i a l  t e r m s  o f  f i n a n c i n g ,  o t h e r  t h an  t h o s e  t y p i c a l l y  
a v a i l ab l e  ( M c Le a n ,  1 9 9 6 : 9 9 ) .  

        v .       N e i t h e r  s e l l e r  n o r  b u y e r  m ak e s  u n u s u a l  s a l e  co n ce s s i o n  

T h e  i n v e s t m e n t  v a l u e  o r  t h e  i n d i v i d u a l  q u a n t i f i c a t i o n  r e f e r s  t o  t h e  v a l u e  t h a t  a  
p a r t i cu l a r  i n v e s t o r  a t t r i b u t e s  t o  t h e  s u b j ec t  p r o p e r t y  ( S w ar t ,  o p  c i t ) .  

 

A c c o r d i n g  t o  M c Le a n  ( 1 9 9 9 ) ,  p r o p e r t y  ca n  b e  a cq u i r ed  a t  o r  b e l o w  i t s  m a r k e t  
v a l u e  d u e  t o :  

•  O w n er s  b e i n g  i n  d i s t r e s s :  S e l l e r s  m i g h t  h av e  t o  ac c e p t  o f f e r s  b e l o w  

m ar k e t  v a l u e  b e c a u s e  t h e y  ex p e r i en ce  f i n a n c i a l  d i s t r e s s ,  a n d  a r e  

d e s p er a t e  f o r  c a s h .  

•  R e l o c a t i o n :  S e l l e r s  w h o  a r e  r e l o c a t i n g  a r e  m o r e  l i k e l y  t o  b e  u n d e r  

p r e s s u r e  t o  co n c l u d e  a  s a l e  w i t h o u t  t h e  p r o p e r t y  h a v i n g  ad e q u a t e  

e x p o s u r e  i n  t h e  m ar k e t ,  b e c a u s e  o f  t i m e  p r e s s u r e .  

•  Li f e  s t a g e  s e l l e r s :  Th e s e  a r e  t y p i c a l l y  p eo p l e  wh o s e  l i f e s t y l e  n o w  

c o n f l i c t s  w i t h  t h e i r  p r o p e r t y .  T h e y  m ay  n o  l o n g e r  en j o y  c o l l e c t i n g  r e n t ,  

o r  d e a l i n g  w i t h  t en a n t  co m p l a i n t s .  

•  S e l l e r  i g n o r a n c e :  S o m e  s e l l e r s  o f f e r  t h e i r  p r o p e r t i e s  f o r  s a l e  a t  p r i c e s  

b e l o w t h e i r  m a r k e t  v a l u e s  b e c a u s e  t h e y  d o  n o t  k n o w  t h e  a c t u a l  p r i c e s  

t h a t  s i m i l a r  p r o p e r t i e s  h a v e  b e en  s e l l i n g  f o r ;  o r  t h e y  m a y  n o t  k n o w  o f  

s o m e  u n i q u e  ad v a n t ag e  o f  t h e i r  p r o p e r t y .  

 

2.7 .3  Characte r is t ics  of  a  Good Apar tment  

P a g l i a r i  ( 1 9 9 5 )  r ec o m m en d s  c o n s i d e r i n g  t h e  f o l l o wi n g  f a c t o r s  w h en  l o o k i n g  f o r  

a n  ap a r t m e n t / s  t o  i n v es t  i n .  

•  Lo c a t i o n :  Ap a r t m e n t s  i n  r e s i d e n t i a l  a r e a s  a r e  b e s t ,  an d  i t  i s  p r e f e r a b l e  t o  

b e  a m o n g l o w er  d e n s i t y  r e s i d e n c e s .  An  ap a r t m en t  i n  an  a r e a  o f  s i n g l e -
f a m i l y  h o m es  o r  d u p l e x e s  i s  b e t t e r ,  f o r  i n s t a n ce ,  t h an  o n e  su r r o u n d e d  b y  

o t h e r  a p a r t m en t  b u i l d i n g s .   

•  V i s i b i l i t y ,  i d en t i f i c a t i o n  a n d  a c ce s s  a r e  i m p o r t an t ;  a  l o c a t i o n  o n  a  s m a l l  

h a r d  t o  f i n d  s t r e e t  i s  a  d e t e r r en t .  C o n v e r s e l y ,  a  l o c a t i o n  i n  a  n o i s y ,  b u s y  

s t r e e t  o r  i n  a  r e t a i l  o r  co m m er c i a l  a r e a  i s  a l so  u n d e s i r ab l e .  Th a t  i s ,  t h e  b e s t  
l o c a t i o n s  a r e  i n  c l o se  p r o x i m i t y  t o  m a j o r  r o ad  a r t e r i e s  i n  r e s i d e n t i a l  a r e a s .  

•  A m b i en c e  a n d  A m en i t i e s :  T h e  p h y s i c a l  a t t r a c t i v e n e s s  a s  o n e  w a l k s  t h r o u g h  

i s  i m p o r t a n t .  N i c e  l an d s c a p i n g ,  a t t r a c t i v e  a r ch i t ec t u r e ,  an d  q u a l i t y  

m a t e r i a l s  a l l  m a k e  a  p r o p e r t y  m o r e  d e s i r a b l e .  

•  L ay o u t  o f  t h e  C o m p l e x :  I t  i s  b e s t  t h a t  t h e  ca r  p a r k i n g ,  b e  s ep a r a t e  f r o m  t h e  

l an d s c a p i n g ,  a n d  b e  o u t  o f  v i e w  f r o m  t h e  a p a r t m en t ;  f o r  i n s t an c e ,  o n e  

w o u l d  w an t  a s  f ew  l i v i n g  r o o m s  a s  p o s s i b l e  t o  b e  l oo k i n g  o v e r  t h e  p a r k i n g  

l o t .  U n i t s  a r e  m o r e  d e s i r ab l e  i f  t h ey  l o o k  o u t  o n  t o  t h e  l a n d s ca p i n g .   

•  P a r k i n g :  A m p l e ,  p r o p e r l y  d i s p e r s e d  p a r k i n g  i s  v er y  i m p o r t a n t  t o  r e s i d en t s  

a n d  s h o u l d  b e  c a r e f u l l y  r e v i e w e d  b y  t h e  i n v e s t o r .  A d e q u a c y  o f  o v e r a l l  
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p a r k i n g  i s  n o t  en o u g h ;  sp a c e s  f o r  r e s i d en t s  an d  g u e s t s  s o  t h a t  a  s u f f i c i en t  

n u m b er  o f  p a r k i n g  sp a c e s  a r e  w i t h i n  a  sh o r t  w a l k  o f  t h e  a p a r t m en t s  t h e y  

s e r v e .  

•  U n i t  s i z e :  T h e  r eq u i r e d  u n i t  s i z e  d ep en d s  o n  t h e  r en t a l  r an g e  a n d  t h e  

m ar k e t .  

•  U n i t  F l o o r  P l a n s :  T h e  b e s t  w a y  t o  ev a l u a t e  f l o o r  p l a n s  i s  t o  w a l k  t h r o u gh  

t h e  l i v i n g  r o o m  t o  g e t  a  f e e l  a n d  v i su a l i z e  t h e  f u r n i t u r e  l a y o u t .  T h e r e  

s h o u l d  b e  en o u g h  s p a c e  i n  t h e  l i v i n g  r o o m  t o  s ea t  a s  m ay  p eo p l e  a s  w i l l  b e  
o c c u p y i n g  t h e  u n i t ,  p l u s  t w o  t o  f o u r  gu es t s .  I t  i s  i m p o r t an t  t o  h a v e  e n o u g h  

w i n d o w s  t o  en h an ce  l i g h t i n g ,  d a r k  a p a r t m e n t s  a r e  m o r e  d i f f i c u l t  t o  l e t  a n d  

o f t e n  c o m m a n d  l o w er  r e n t a l s .  

•  I n co m e  s t a t e m en t :  T h e  i n v e s t o r  m u s t  r e v i e w  t h e  p r o p e r t y ’ s  a c t u a l  e x p en s e s  

a n d    c r i t i c a l l y  e v a l u a t e  e a c h  l i n e  i t e m  

 

2.7 .4  Valuat ion  of  the  inves tment  proper ty 

T h e  v a l u e  o f  an y  c a s h - f l o w  p r o d u c i n g  a s s e t  i s  t h e  p r e s e n t  v a l u e  o f  t h e  e x p e c t ed  

c a s h  f l o w s  o n  i t .  J u s t  a s  d i s co u n t ed  c a s h  f l o w  v a l u a t i o n  m o d e l s ,  s u ch  a s  t h e  
d i v i d en d  d i s co u n t  m o d e l ,  c an  b e  u s ed  t o  v a l u e  f i n an c i a l  a s s e t s ,  t h ey  c an  a l so  b e  

u s e d  t o  v a l u e  c a s h - f l o w  p r o d u c i n g  r e a l  e s t a t e  i n v e s t m en t s  ( D am o d a r an ,  

2 0 0 2 : 7 3 0 ) .  D i s c o u n t e d  c a s h  f l o w  an a l y s i s  c a n  b e  u s e d  b o t h  t o  e s t i m a t e  p r e s e n t  
v a l u e  a n d  t o  ex t r a c t  a  d i s c o u n t  r a t e  f r o m  a  s a l e  ( A I R E A ,  2 0 0 1 : 5 6 9 ) .  

T o  u s e  d i s co u n t ed  c as h  f l o w  ( D C F)  v a l u a t i o n  t o  v a l u e  r e a l  e s t a t e  i n v es t m en t s ,  i t  

i s  n e ce s s a r y  t o :  

•  M e a s u r e  t h e  r i s k  o f  r e a l  e s t a t e  i n v e s t m en t s ,  a n d  e s t i m a t e  a  d i s co u n t  r a t e  

b a s e d  o n  t h e  r i sk .   

•  E s t i m a t e  e x p e c t e d  ca s h  f l o w s  o n  t h e  r e a l  e s t a t e  i n v es t m e n t  f o r  t h e  l i f e  o f  

t h e  a s s e t .  
 

R e n t a l s  f o r  ap a r t m e n t s  c an  b e  i n cr e a s ed  an n u a l l y ,  b y  a s  m u c h  a s  t h e  m ar k e t  w i l l  

b e a r .  T h i s  p o t en t i a l  f o r  an n u a l  r en t  i n c r ea s e s  m e a n s  t h a t  t h e  c ap i t a l i z a t i o n  r a t e ,  
d e f i n ed  a s  N e t  A n n u a l  O p e r a t i n g  In c o m e  d i v i d e d  b y  P r i c e  i s  a  m u ch  m o r e  r e l i ab l e  

i n d i c a t i o n  o f  v a l u e  an d /  o r  r e t u r n  f o r  a p a r t m en t s  ( P ag l i a r i ,  1 9 9 5 : 4 8 0 ) .  T h i s  

m ea n s  t h a t  t h e  i n v e s t m en t  v a l u e  o f  an  i n c o m e  p r o d u c i n g  p r o p e r t y  c a n  b e  

d e t e r m i n ed  b y  d i s co u n t i n g  c a s h  f l o w s  b y  a n  a p p r o p r i a t e  c ap i t a l i z a t i o n  r a t e ,  a l so  

r e f e r r e d  t o  a s  t h e  y i e l d  c a p i t a l i z a t i o n  r a t e  i n  p r op e r t y  a p p r a i s a l s  ( A I R E A ,  

2 0 0 1 : 5 5 3 ) .  

 

T h e  a p p l i c a t i o n  o f  c ap i t a l i z a t i o n  r a t e s  t h a t  r e f l e c t  an  ap p r o p r i a t e  y i e l d  r a t e ,  t h e  

u s e  o f  p r e s en t  v a l u e  f a c t o r s ,  an d  d i s c o u n t ed  c a s h  f l o w  an a l y s i s  a r e  a l l  y i e l d  
c ap i t a l i z a t i o n  p r o c ed u r e s .  

I n v e s t m en t  V a l u e=  ( A f t e r -T a x  C a s h - F l o w ) /  ( 1 + r )
n  

 

2.7 .4 .1  Select ing  a  yie ld  ra te  for  a  Discounted  Cash  Flow (DCF) 

Analys i s  

R i sk  an a l y s i s  i n  r e a l  e s t a t e  c an  b e  d i v i d ed  i n t o  t w o  c a t e g o r i e s ,  i n d i v i d u a l  

p r o j e c t r i s k  an d  p o r t f o l i o  r i s k .  An a l y s i s  o f  i n d i v i du a l - p r o j e c t  r i s k  e x a m i n e s  a  

s i n g l e  p r o j e c t ,  a n d  i m p l i c i t l y  a s s u m e s  t h a t  t h e  r i sk  a s s o c i a t ed  w i t h  i t  c an  b e  
c o n s i d e r ed  i n d e p en d e n t l y  o f  t h e  r i sk  i n  o t h e r  r e a l  e s t a t e  i n v es t m en t s .  I n  

a p p r a i s a l s ,  t o  s e l ec t  a n  ap p r o p r i a t e  y i e l d ,  o n e  n e ed s  t o  v e r i f y  a n d  i n t e r p r e t  t h e  

a t t i t u d e s  an d  e x p ec t a t i o n s  o f  m ar k e t  p a r t i c i p a n t s ,  i n c l u d i n g  b u y e r s ,  s e l l e r s ,  
c o n s u l t an t s  an d  a g en t s .  H i s t o r i c a l  y i e l d  r a t e s  d e r i v ed  f r o m  c o m p ar a b l e  s a l e s  m a y  

b e  r e l e v a n t ,  b u t  t h e y  r e f l e c t  t h e  p a s t ,  n o t  t h e  f u tu r e ,  a n d  a r e  n o t  r e l i a b l e  

i n d i c a t o r s  o f  cu r r e n t  y i e l d .  T h e  s e l e c t i o n  o f  y i e l d  r a t e s  f o r  d i s c o u n t i n g  ca s h  
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f l o w s  sh o u l d  f o cu s  o n  t h e  p r o s p e c t i v e  o r  f o r e ca s t  y i e l d  r a t e s  a n t i c i p a t e d  b y  

t y p i c a l  b u y e r s  a n d  se l l e r s  ( A IR E A,  2 0 0 1 : 4 9 0 ) .  

 

T h e  y i e l d  r a t e  s e l e c t ed  r e f l e c t s  t h e  i n v e s t m en t ’ s  s t a n d - a l o n e  r i s k ;  t h e  s t a r t i n g  
p o i n t  f o r  a n a l y s i n g  a n  i n v es t m en t  p r o j e c t ’ s  s t an d - a l o n e  r i s k  i n v o l v e s  d e t e r m i n i n g  

t h e  u n ce r t a i n t y  i n h e r e n t  i n  i t s  c a s h  f l o w .  T h e  n a t u r e  o f  t h e  c a s h  f l o w  

d i s t r i b u t i o n s ,  an d  t h e i r  co r r e l a t i o n s  w i t h  e a ch  o t h e r ,  d e t e r m i n e  t h e  n a t u r e  o f  t h e  
N e t  P r e s e n t  V a l u e  ( N P V)  d i s t r i b u t i o n s  an d ,  t h u s ,  t h e  i n v es t m e n t ’ s  s t a n d - a l o n e  

r i s k  ( Br i g h a m ,  2 0 0 4 :  4 2 7 ) .  

 

2.7 .4 .2  Techniques  for  assess ing  an  appropr ia te  d iscount  ra te  

 Th e  p o s s i b i l i t y  t h a t  i n v es t o r s  m a k e  b ad  i n v es t m en t  d ec i s i o n s  b e c a u s e  o f  e r r o r s  

i n  t h e  p r o j e c t ed  c a s h  f l o w s  i s  c a l l ed  f o r ec a s t i n g  r i sk  o r  e s t i m a t i o n  r i s k ;  t h e  r e s u l t  

c an  b e  t h a t  w e  t h i n k  t h a t  a  p r o j ec t  h a s  a  p o s i t i v e  N P V wh e n  i t  d o e s  n o t .  Th i s  c an  
h a p p e n  wh e n  i n v e s t o r s  a r e  o v e r l y  o p t i m i s t i c  ab o u t  t h e  f u t u r e ,  a n d ,  a s  a  r e s u l t ,  

t h e i r  p r o j e c t ed  c a s h  f l o w s  d o  n o t  r e a l i s t i c a l l y  r e f l e c t  t h e  p o ss i b l e  f u t u r e  c a s h  

f l o w s  ( F i r e r ,  2 0 0 4 : 3 2 3 ) .  In  o r d e r  t o  a s s e s s  h o w  r ea l i s t i c  t h e  c a s h  f l o w  p r o j e c t i o n s  
a r e ,  a n a l y s t s  ap p l y  v a r i o u s  t e c h n i q u e s  t o  d e t e r m i n e  t h e  a p p r o p r i a t e  y i e l d  r a t e ,  

t h r e e  c o m m o n  o f  t h e s e  t e ch n i q u es  a r e :  

i .  S en s i t i v i t y  a n a l y s i s  
i i .  S ce n a r i o  a n a l y s i s  

i i i .  M o n t e  C a r l o  s i m u l a t i o n  

 

S e ns i t i v i t y  ana l ys i s :   In t u i t i ve l y ,  i n ves t o rs  k no w t ha t  m an y  o f  th e  va r i ab l e s  

t h a t  d e t e r mi ne  a n  i n ve s tm en t ’ s  c a sh  f l o w co u l d  be  d i f f e re n t  f ro m  the  va l ue s  

u sed  i n  t he  a na l ys i s .  T he y a l s o  kn o w t ha t  a  c ha n ge  in  a  ke y  i np u t  va r i ab le ,  

r e n ta l  e a r ne d ,  wou ld  c au se  t he  N P V to  c ha n ge .  S e n s i t i v i t y  a n a l y s i s  i s  a  

t e c h n i q u e  t h a t  i n d i ca t e s  h o w  m u ch  t h e  N P V  wi l l  ch an g e  i n  r e s p o n s e  t o  a  g i v en  

c h a n g e  i n  an  i n p u t  va r i a b l e ,  o t h e r  t h i n g s  h e l d  co n s t an t  ( Br i g h a m ,  2 0 0 4 ) .  
 

I n  s en s i t i v i t y  an a l y s i s ,  t h e  an a l y s i s  b e g i n s  w i t h  a  b a s e  c a s e  s i t u a t i o n ,  wh i ch  i s  

d e v e l o p ed  u s i n g  e x p e c t ed  v a l u e s  f o r  e a ch  i n p u t ;  t h e s e  e x p e c t ed  v a l u e s  d e t e r m i n e  

t h e  b a s e  ca s e  N P V .   E a c h  v a r i a b l e  i s  t h en  ch a n g e d  b y  s e v e r a l  p e r ce n t a g e  p o i n t s  

a b o v e  an d  b e l o w t h e  e x p e c t ed  v a l u e s ,  h o l d i n g  a l l  o t h e r  v a r i ab l e s  c o n s t a n t ,  w i t h  

e ac h  s u ch  ch an g e  i n  a  v a r i a b l e ;  a  n e w  N P V  w o u l d  b e  c a l cu l a t e d .  T h e  s e t  o f  N P V s  
i s  t h en  p l o t t e d  t o  s h o w  h o w  s e n s i t i v e  t h e  N P V  i s  t o  c h an g e s  i n  e ac h  v a r i ab l e .  

 

S c e n a r i o  a n a l y s i s :  I t  i s  a n  e x t e n s i o n  o f  s e n s i t i v i t y  an a l y s i s ,  t h e  an a l y s i s  i s  
g e n e r a l l y  m o r e  s en s i t i v e  t o  so m e  o f  t h e  i n p u t  v a r i ab l e s ;  s u ch  s en s i t i v i t i e s  m a y  

i n d i c a t e  t h a t  a n  i n v es t m en t  i s  r i s k y .  I t  wo u l d  t h u s  b e  h e l p f u l  t o  co n s i d e r  t h e  

p r o b ab i l i t y  d i s t r i b u t i o n s  o f  s u ch  v a r i a b l e s .  I n  a d d i t i o n ,  i t  w o u l d  b e  u s ef u l  t o  v a r y  
m o r e  t h a n  o n e  v a r i ab l e  a t  a  t i m e ,  so  t h a t  t h e  an a l y s t  c a n  o b s e r v e  t h e  co m b i n ed  

e f f e c t s  o f  t h e  ch an g es  i n  t h e  v a r i ab l e s .  S ce n a r i o  an a l y s i s  p r o v i d e s  t h e s e  

e x t e n s i o n s  t o  s e n s i t i v i t y  a n a l y s i s .  

 

I n  a  s c e n a r i o  a n a l y s i s ,  a n  an a l y s t  w o u l d  b e g i n  w i t h  t h e  b a s e  c a s e ,  o r  m o s t  l i k e l y  

v a l u e s  o f  t h e  i n p u t  v a r i a b l e s ,  t h e n  t h e y  w o u l d  i n v es t i g a t e  t h e  w o r s t - c a s e  s ce n a r i o  

a n d  a  b e s t - ca s e  s c e n a r i o  f o r  e ac h  o f  t h e  i n p u t  v a r i ab l e s .  O f t en  t h e  b e s t  c a s e  an d  

t h e  wo r s t  c a s e  a r e  s e t  s o  a s  t o  h a v e  a  2 5  p e r c en t  p r o b ab i l i t y  o f  t h i n g s  b e i n g  t h a t  

g o o d  o r  b ad ,  a n d  a  5 0  p e r c e n t  p r o b ab i l i t y  i s  a s s i g n ed  t o  t h e  b a s e  c a s e  c o n d i t i o n s .  
O b v i o u s l y ,  c o n d i t i o n s  co u l d  a c t u a l l y  t a k e  o n  o t h e r  v a l u e s ,  b u t  p a r a m e t e r s  s u ch  a s  

t h e s e  a r e  u s e f u l  t o  g e t  p eo p l e  f o cu s e d  o n  t h e  c e n t r a l  i s su e s  i n  r i s k  a n a l y s i s .  

 
T h e  s c e n a r i o  p r o b a b i l i t i e s  an d  NP V’ s  c o n s t i t u t e  a  p r o b a b i l i t y  d i s t r i b u t i o n  o f  

r e t u r n s .  S c e n a r i o  an a l y s i s  p r o v i d e s  u s e f u l  i n f o r m a t i o n  a b o u t  a n  i n v e s t m en t ’ s  
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s t a n d - a l o n e  r i sk ;  h o w ev e r ,  i t  i s  l i m i t ed  i n  t h a t  i t  c o n s i d e r s  o n l y  a  f e w  d i s c r e t e  

o u t co m es  ( NP V ’ s ) ,  ev e n  t h o u g h  t h e r e  a r e  a n  i n f i n i t e  n u m b er  o f  p o s s i b i l i t i e s .  

 

M o n t e  C a r l o  S i m u l a t i o n :  M o n t e  C ar l o  s i m u l a t i o n  t i e s  t o g e t h e r  s en s i t i v i t i e s  a n d  
p r o b ab i l i t y  d i s t r i b u t i o n s .  In  s i m u l a t i o n  an a l y s i s ,  t h e  co m p u t er  b e g i n s  b y  p i ck i n g  

a t  r an d o m ,  a  v a l u e  f o r  e a c h  v a r i ab l e .  I t  t h en  c o m b in e s  t h o s e  v a l u e s ,  a n d  

d e t e r m i n e s  t h e  i n v es t m en t ’ s  NP V,  w h i ch  i t  s t o r e s  i n  i t s  m e m o r y .  N e x t ,  a  s e co n d  
s e t  o f  i n p u t  v a l u e s  i s  s e l e c t e d  a t  r an d o m ,  an d  a  s e c o n d  N P V i s  c a l cu l a t ed .  T h i s  

p r o c e s s  i s  r e p e a t ed  p e r h ap s  a  t h o u s an d  t i m e s  g en e r a t i n g  1 0 0 0  N P V’ s .  T h e  m e a n  

a n d  s t a n d a r d  d e v i a t i o n  o f  t h e  s e t  o f  N P V’ s  i s  d e t e r m i n ed .  T h e  m e an ,  i s  u s e d  a s  a  

m ea s u r e  o f  t h e  i n v e s t m en t ’ s  e x p e c t ed  NP V ,  an d  t h e  s t an d a r d  d ev i a t i o n  o r  

c o e f f i c i en t  o f  v a r i a t i o n  i s  u s e d  a s  a  m e a s u r e  o f  t h e  r i sk .    

 

2 .7 .4 .3  Neighbourhood ana lys is  

T h e  c h a r a c t e r  o f  a  n e i g h b o u r h o o d  m a y  b e  r e v e a l ed  i n  t h e  r e a s o n s  wh y  o c cu p an t s  
w o r k  o r  l i v e  i n  t h e  a r e a ;  o cc u p a n t s  a r e  a t t r a c t e d  t o  a  l o c a t i o n  b y  i t s  s t a t u s ,  

p h y s i c a l  en v i r o n m e n t ,  s e r v i c e s ,  a f f o r d ab i l i t y  an d  co n v en i en c e  ( A R IE A,  2 0 0 1 ) .  A  

p r e l i m i n a r y  r e s e a r c h  o f  t h e  t a r g e t  a r e a  e s t ab l i s h ed  t i m e  b o u n d a r i e s  o f  t h e  m ar k e t  
a r e a  b a s e d  o n   t i m e -d i s t a n c e  r e l a t i o n s h i p s  o f  i m p o r t an t  a sp e c t s  l i k e  p l a c e  o f  

h e a l t h c ar e  f a c i l i t i e s ,  s c h o o l s ,  an d  s h o p p i n g  c e n t r e s ,  t h u s :  

 

 

 

C l o s e s t  A m e n i t i e s   

Name  T y pe  S u bu r b  D i s t a n c e  

MULBARTON  MED ICA L  CENTRE  MED I CA L  MULBARTON  
0 , 7 5 1  

km  

CUDDLE  I N N  PR IMARY  S CHOOL  EDUCAT ION  MULBARTON  
0 , 8 3 5  

km  

HARVEST  CHR IST I AN  F E L LOWSH IP  AND  SCHOOL  EDUCAT ION  MULBARTON  
0 , 9 3 6  

km  

PONORAMA  SHOP  &  LE I SURE  (R I TE  VA LUE  
SUPERMARKET  SHOPP I NG  CENTER )  

SHOPP ING  
CENTER  

MULBARTON  
1 , 2 8 6  

km  

POSTNET  
SHOPP ING  
CENTER  

MULBARTON  
1 , 2 8 6  

km  

SHOPP ING  CENTRE  
SHOPP ING  
CENTER  

MULBARTON  
1 , 3 8 8  

km  

P EANUTS  PRE -SCHOOL  EDUCAT ION  MULBARTON  
1 , 3 8 8  

km  

G LENV I S TA  H I GH  SCHOOL  EDUCAT ION  MULBARTON  
1 , 4 7 0  

km  

G LENV I S TA  SHOPP I NG  CENTRE  
SHOPP ING  
CENTER  

GLENV I STA  
1 , 9 9 9  

km   

S o u r c e :  S o u t h  A f r i ca n  P r o p e r t y  T r an s f e r  G u i d e  2 0 0 8  
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A n  o v e r v i e w  o f  t h e  p r o sp e c t s  o f  r e n t a l  ge n e r a t i o n  a n d  ca p i t a l  g r o wt h  t h e  

a p a r t m en t  m ar k e t  r e v e a l e d :  

 

        

 Nomina l  f l a t  r en t a l  g row th  (%)  t o  200 8  

              ( A l l  s i z e s  comb in ed )  

Annua l  compound  growth  on  smoo thed  d a ta   
 

 L a s t  1 0  ye a r s  L as t  5  yea r s  La s t  2  ye a r s  

Jo hannesbu r g  10 . 2  9 . 4  1 4 . 5  

P r e t o r i a  9 . 4  6 . 1  5 . 5  

Du r ban  10 . 4  8 . 4  1 2 . 1  

Cape  Town  9 . 3  6 . 4  5  

Po r t  E l i za be t h  10 . 8  8 . 9  4 . 5  

CP I  5 . 1  4 . 5  7  

CP IX  6 . 2  4 . 8  6 . 5  

BER  BC I  12 . 8  1 3 . 7  1 3 . 6  

 S o u r c e :  R o d e  R ep o r t  2 0 0 8 : 3  

 

 
      

                             

     Vacanc i e s  (%)  

                    Average  f o r  a l l  g rade s  o f  un i t s  

                          ( S t anda rd  and  Upmarke t )  

 

 2 00 7  Qua r t e r  2  
2 007  
Qua r t e r  3  

20 07  Qua r t e r  
4  20 08Qua r t e r  1  

Jo hannesbu r g  3 . 5 8  2 . 26  1 . 11  1 . 17  

Ge rm i s t on  0 . 2 2  0 . 24  0 . 24  1 . 81  

P r e t o r i a  2 . 2 3  2 . 01  1 . 27  1 . 5  

Du r ban  2 . 2 7  4 . 55  N /A  0  

B l oem f on t e i n  2 . 2 2  1 . 83  N /A  2 . 86  

Po r t  E l i za be t h  2  2 . 54  N /A  3 . 94  

Eas t  Lon don  0 . 7 8  2 . 22  N /A  2 . 04  

Cape  Town  2 . 0 2  1 . 97  N /A  2 . 16  

 S o u r c e :  R o d e  R ep o r t  2 0 0 8 : 3  

 

2 .8  Hiatus  in  the  l i tera ture   
 

R e s e a r c h  i n t o  t h e  S o u t h  Af r i c an  r e s i d en t i a l  p ro pe r t y  m a rk e t  i s  s e ve re l y  

l i mi t e d .  P ro p e r t y  a na l ys t s  h a v e  l i m i t e d  t o o l s  a t  t h e i r  d i s p o sa l  t o  e v a l u a t e  t h e  

s t a t e  o f  t h e  p r o p e r t y  m ar k e t .  H e n c e ,  an a l y s e s  a r e  ge n er a l l y  b a s e d  o n  s i m i l a r  

e v e n t s  i n  i n t e r n a t i o n a l  p r o p e r t y  m ar k e t s  ( C l a r k &  D a n i e l  2 0 0 6 ) .  

 

A c c o r d i n g  t o  B u r g e r  &  J an s e  v a n  R e n s b u r g  ( 2 0 0 8 ) ,  t h e  t h e o r y  o n  t h e  La w  o f  On e  

P r i c e  s u g g e s t s  t h a t  i f  p r o d u c t s  o r  g eo g r ap h i c  a r e a s  b e l o n g  i n  t h e  s a m e  m ar k e t ,  
t h e i r  ab s o l u t e  p r i c e s  m u s t  co n v e r g e ,  so  t h a t  t h e i r  r e l a t i v e  p r i ce s  a r e  s t a t i o n a r y ;  

t h e  p a p e r  f o u n d  s t r o n g  e v i d en c e  o f  c o n v e r g en c e  i n  l a r g e  m i d d l e - s e g m en t  h o u s e  

p r i c e s  a n d  w e a k e r  su p p o r t  f o r  c o n v e r g e n ce  i n  m e d i u m m i d d l e - s e g m e n t  h o u s e  
p r i c e s .  In  ad d i t i o n ,  t h e  p a p e r  f o u n d  n o  e v i d en c e  f o r  co n v e r g e n c e  i n  s m a l l  m i d d l e -

s e g m e n t  h o u s e  p r i c e s .  T h i s  s u g g e s t s  t h e  ex i s t en c e  o f  a  n a t i o n a l  m a r k e t  f o r  l a r g e  

a n d  p o s s i b l y  m i d d l e - s e g m e n t  h o u s e s  i n  m e t r o p o l i t a n  a r e a s ,  b u t  s ep a r a t e  
m e t r o p o l i t an  m ar k e t s  f o r  s m a l l  m i d d l e - s e g m e n t  h o u s es .  I n  a d d i t i o n ,  t h e  p a p er  

e s t i m a t ed  t h e  s p e ed  o f  co n v e r g e n c e  an d  f o u n d  t h a t  l a r g e  m i d d l e - s e g m en t  h o u s e  
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p r i c e s  c o n v e r g e  w i t h i n  t w o  t o  s e v e n  q u a r t e r s ,  wh i l e  t h e  sp e e d  o f  c o n v e r g en ce  f o r  

m ed i u m  m i d d l e - s e g m e n t  h o u s e  p r i c e s  i n  t h r e e  o f  t h e  f i v e  a r e a s  i s  f i v e  t o  e i g h t  

q u a r t e r s .  

 
T h e  p u r p o s e  o f  t h i s  r e s e a r ch  i s  t h en  t o  i n v e s t i g a t e  t h e  m ar k e t  c o n d i t i o n s  o f  a  

s p e c i f i c  l o ca l i s e d  p r o p e r t y  m a r k e t ,  t h e  t o w n h o u s e  m ar k e t  i n  t h e  s o u t h e as t  o f  

J o h an n es b u r g .   

 

2.9  Conclus ion  

F i n an c i a l  a d v i so r s  a r e  e x p ec t ed  t o  b e  i n d e p en d en t ,  d i l i g e n t ,  f a i r ,  t r a n s p a r e n t ,  an d  

e t h i c a l  an d  a c t  w i t h  i n t eg r i t y  w h en  d i sp e n s i n g  f i n an c i a l  a d v i c e ;  t h i s  i n c l u d e s  

r e c o m m e n d a t i o n s  o n  f i n an c i a l  p r o d u c t s .  A d vi s o r s  t h u s  n e e d  g r o u n d i n g  i n  n o t  o n l y  

t h e  l e g a l  a n d  t e c h n i ca l  a sp e c t s  o f  t h e  i n v e s t m e n t  u n i v e r s e ,  b u t  a l so  a s p e c t s  o f  

i n v e s t o r  b e h av i o u r .  T h i s  h e l p s  ad v i so r s  t o  m an a g e  i n v e s t m en t  s t r a t e g i e s  t o  
a ch i e v e  t h e  c l i en t s ’  r e t i r e m e n t  o b j ec t i v e s .  

 

I n s t i t u t io n a l  in v es t me n t  veh ic le s  p ro v i d e  in ve s t o r s  w i th  t he  b e n e f i t  o f  

p r o f e s s i o na l  m an a ge m e nt  an d  go ve rna nc e .  D i r ec t  i n ve s tm e n t  i n  re a l  e s t a t e  

r e q u i re s  i n t im a t e  kn o wle d g e  o f  p r e va i l i n g  m a r k e t  f ac t o r s ,  and  ga t he r in g  t h i s  

i n f o rm a t i o n  i s  a n  one r ou s  t a sk  b ec au se  un l ik e  l i s t e d  i n ve s tm e n ts  t ha t  

i n f o rm a t i o n  i s  no t  p u b l i c l y  a va i l a b l e .  T he  r e se a rc h  wi l l  p r oc ee d  t o  con duc t  

a  re sea rc h  wi t h i n  th e  s ou t he as t  su bu rb s  o f  Jo ha n ne sb u r g  t o  a s se s s  t he  

v i ab i l i t y  o f  i n ve s t i n g  i n  apa r t me n t s  t o  f u n d  re t i r e me n t .
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CHAPTER 3:  RESEARCH DESIGN AND METHODOLOGY 

 

3.1  In t roduct ion  

 

T h i s  r e s e a r c h  s e e k s  t o  ex p l o r e  m a r k e t  c o n d i t i o n s  i n  t h e  t o w n h o u s e  m ar k e t  i n  t h e  

s o u t h e a s t  o f  J o h an n es b u r g .  Th e  p u r p o s e  o f  t h e  r e s e a r ch  i s  t o  a s s e s s  t h e  p r ev a i l i n g  

m ar k e t  co n d i t i o n s  f r o m  t h e  p o i n t  o f  v i e w  o f  a n  i n v e s t o r .  A c co r d i n g  t o  D e Li s l e  
( 2 0 0 0 ) ,  a l l  r i g o r o u s  r e s e a r ch  m u s t  b e  l o g i c a l l y  c o h e r e n t ,  b u t  d i f f e r en t  t y p e s  o f  

r e s e a r ch  e m p h a s i ze  d i f f e r en t  v a l u e s ;  t wo  h a l l m ar k s  o f  r i g o r o u s  r e s e a r ch  a r e  

s t a t i s t i c a l  an d  m a t h em a t i c a l  p r e c i s i o n ,  an d  t h o r o u g h n es s .  R i g o r o u s  r e s e a r ch  n e ed  
n o t  e x h i b i t  b o t h  h a l l m a r k s  o f  q u a l i t y  a t  t h e  s a m e  t i m e .   

 

R e s e a r c h  c a n  b e  u n d e r t a k en  t o  d e v e l o p  co n cep t s  an d  t h eo r i e s ;  p u r e  r e s e a r ch  

a t t e m p t s  t o  e x p an d  t h e  l i m i t s  o f  k n o wl ed g e ,  i t  d o e s  n o t  d i r e c t l y  i n v o l v e  t h e  

s o l u t i o n  t o  a  p a r t i cu l a r ,  p r a g m a t i c  p r o b l em .  C o n v e r s e l y ,  a p p l i ed  r e s e a r ch  i s  

c o n d u c t ed  w h en  a  d ec i s i o n  m u s t  b e  m ad e  ab o u t  a  sp e c i f i c  r e a l - l i f e  s i t u a t i o n ;  

a p p l i ed  r e s e a r ch  en co m p a s s e s  t h o s e  s t u d i e s  u n d e r t a k en  t o  a n sw e r  q u e s t i o n s  ab o u t  
s p e c i f i c  p r o b l em s  o r  t o  m ak e  d e c i s i o n s  ab o u t  a  p a r t i cu l a r  co u r s e  o f  a c t i o n  o r  

p o l i c y  ( Z i k m u n d ,  2 0 0 3 : 7 ) .  

 
P u r e  r e s e a r c h  a n d  ap p l i e d  r e s e a r c h  h a v e  i n  co m m o n ,  t h e  a p p l i ca t i o n  o f  t h e  

s c i e n t i f i c  m e t h o d .  T h e  s c i e n t i f i c  m e t h o d  i s  d e f i n ed  a s  a  b r o ad  i n d u c t i v e -

d e d u c t i v e  m e t h o d  w h e r eb y  r e s e a r ch e r s  ga t h e r  i n f o r m a t i o n ,  f o r m  g en e r a l i z a t i o n s  
( t h e o r i e s ,  p r i n c i p l e s ,  h y p o t h e s e s )  an d  t e s t  t h e s e  o u t  i n  sp e c i f i c  s i t u a t i o n s  

( Mi s s e l h o r n ,  2 0 0 5 : 2 0 ) .  T h i s  r e s e a r c h  i n t e n d s  t o  g a t h e r  i n f o r m a t i o n  f r o m  

l i t e r a t u r e  a n d  p e r s o n a l  o b s e r v a t i o n  t o  f o r m  g e n e r a l i z a t i o n s ,  an d  t h e n  m o v e  o n  

c o l l e c t  an d  an a l y s e  d a t a  o n  wh i ch  t o  d r aw  d e d u c t i v e  i n f e r en ce s .  T h e  d a t a  an d  t h e  

i n f e r en c es  w i l l  a t t em p t  t o  p r o v i d e  p r o o f  o f  wh e t h e r  t h e  f a c t s  s u p p o r t  t h e  

g e n e r a l i z a t i o n s  o r  n o t .  

 

D e d u c t i o n  i s  a  f o r m  o f  i n f e r e n c e  t h a t  p u r p o r t s  t o  b e  co n c l u s i v e ;  t h e  co n c l u s i o n  

m u s t  n e c e s s a r i l y  f o l l o w  f r o m  t h e  r ea s o n s  g i v e n .  T h e  r ea s o n s  a r e  s a i d  t o  i m p l y  t h e  
c o n c l u s i o n  an d  t o  r ep r e s e n t  a  p r o o f .  F o r  a  d ed u c t i o n  t o  b e  co r r e c t ,  i t  m u s t  b e  

b o t h  t r u e  a n d  v a l i d ,  t h a t  i s ,  t h e  p r e m i s e s  ( r e a s o n s )  g i v e n  f o r  t h e  co n c l u s i o n  m u s t  

a g r e e  w i t h  t h e  r e a l  w o r l d  ( b e  t r u e ) ;  i n  a d d i t i o n ,  t h e  p r em i s e s  m u s t  b e  a r r an g e d  i n  
a  f o r m  s u ch  t h a t  t h e  c o n c l u s i o n  m u s t  n e ce s s a r i l y  f o l l o w  f r o m  t h e  p r e m i s e s  

( C o o p e r ,  1 9 9 5 : 3 0 ) .  

 

I n d u c t i v e  a r g u m en t  i s  r ad i c a l l y  d i f f e r en t .  T h e r e  i s  n o  su c h  s t r e n g t h  o f  

r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  t h e  r e a s o n s  a n d  co n c l u s i o n  i n  i n d u c t i o n .  T o  i n d u c e  i s  t o  

d r aw  a  c o n c l u s i o n  f r o m  o n e  o r  m o r e  p a r t i cu l a r  f a c t s  o r  p i e c e s  o f  e v i d e n c e  

( C o o p e r ,  1 9 9 5 ) .  T h e  u s e  o f  t h e  s c i e n t i f i c  m e t h o d  i n  ap p l i ed  r e s e a r c h  a s s u r e s  

o b j e c t i v i t y  i n  g a t h e r i n g  f ac t s  a n d  t e s t i n g  c r e a t i v e  i d e a s  f o r  a l t e r n a t i v e  b u s i n e s s  

s t r a t e g i e s  ( Z i k m u n d ,  2 0 0 3 ) .  
 

T h e  f i r s t  p h a s e  o f  t h i s  s t u d y  d e a l t  w i t h  l i t e r a t u r e  r e s e a r c h .  I t  i n c l u d e s  t h e  

i d e n t i f i c a t i o n  a n d  a n a l y s i s  o f  k e y  c o n c e p t s  i n  p e r s o n a l  f i n an c i a l  p l an n i n g .  C l e ar  
d e f i n i t i o n s  w e r e  s e t  f o r  ap p l i c ab l e  co n c ep t s  an d  t h e  r e l ev a n t  c r i t i c a l  s u c c e s s  

f a c t o r s  w er e  i d e n t i f i ed .  T h e  a i m  o f  t h i s  ch a p t e r  i s  t o  p r o v i d e  t h e  r e s e a r ch  

m e t h o d o l o g y  u s e d  f o r  t h e  g a t h e r i n g  a n d  an a l y s i s  o f  t h e  d a t a  u s e d  f o r  t h i s  s t u d y .   

 

3.2 .   Research  s tra teg y 

A c c o r d i n g  t o  N e u m an  ( 1 9 9 7 )  c i t ed  b y  M o l e f e  ( 2 0 0 5 ) ,  r e s e a r ch  s t r a t e g y  i s  

d e t e r m i n ed  b y  t h e  n a t u r e  o f  t h e  r e s e ar c h  q u e s t i o n ;  r e s e a r ch  s t r a t e g i e s  a r e  o n l y  
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t o o l s ,  an d  ea c h  s t r a t e g y  o f f e r s  a  p a r t i cu l a r  u n i q u e  p e r s p e c t i v e  t h a t  i l l u m i n a t e s  

c e r t a i n  a s p e c t s  o f  r ea l i t y  m o r e  e a s i l y  t h an  o t h e r s ,  an d  p r o d u ce s  a  t y p e  o f  r e s u l t  

m o r e  su i t e d  f o r  s o m e  a p p l i c a t i o n s  m o r e  t h a n  o t h e r s .  

 
B e c a u s e  o f  t h e  n a t u r e  o f  t h e  r e a l  e s t a t e  m a r k e t ,  t h e  n e x t  p h as e  o f  t h e  r e s e a r c h  

w i l l  b e  e x p l o r a t o r y .  T h i s  p a r t  o f  t h e  r e s e a r c h  w i l l  i n v o l v e  a  p r e l i m i n a r y  

i n v e s t i g a t i o n  o f  c u r r e n t  m ar k e t  co n d i t i o n s  i n  t h e  n e i gh b o u r h o o d  o f  M u l b a r t o n -  
G e l en v i s t a - B as s o n i a  i n  t h e  s o u t h e a s t  o f  J o h an n e sb u r g .  .   T h i s  s t u d y  w i l l  b e  b a s e d  

o n  an  o b s e r v a t i o n  o f  t h e  a s k i n g  p r i c e s  an d  r en t a l s  a s  ad v e r t i s e d  i n  t h e  p r o p e r t y  

s e c t i o n s  o f  l o c a l  n ew s p a p er s ,  a s  w e l l  a s  i n f o r m a l  i n t e r v i e w s  w i t h  r ea l  e s t a t e  

p r o f e s s i o n a l s  w h o  o p e r a t e  i n  t h e  a r ea .  T h e  e x p l o r a t o r y  s t u d y  w i l l  b e  f o l l o w ed  b y  

s u r v e y  r e s e a r ch .    

 

3.2 .1  Exploratory s tudy 

T h e  p u r p o s e  o f  e x p l o r a t o r y  r e s e a r c h  i s  t o  d e t e r m i n e  wh e t h e r  o r  n o t  a  p h en o m e n o n  

e x i s t s ,  an d  t o  g a i n  f a m i l i a r i t y  w i t h  s u ch  a  p h en o m en o n ,  n o t  t o  co m p a r e  i t  w i t h  

o t h e r  p h en o m en a  ( We l m an ,  2 0 0 1 : 1 8 ) .  T h i s  s t u d y  w i l l  b e  b a s e d  o n  o b s er v a t i o n  o f  
t h e  a s k i n g  p r i c e s  a n d  r en t a l s  a s  ad v e r t i s e d  i n  t h e  p r o p e r t y  s ec t i o n s  o f  l o c a l  

n e w s p ap e r s ,  a s  w e l l  a s  i n f o r m a l  i n t e r v i ew s  w i t h  r e a l  e s t a t e  p r o f e s s i o n a l s  w h o  

o p e r a t e  i n  t h e  a r e a .   
 

3.2 .2  Survey research  

S u r v e y  r e s e a r ch  i s  t h e  s y s t e m a t i c  g a t h e r i n g  o f  i n f o r m a t i o n  f r o m  r e sp o n d e n t s  f o r  

t h e  p u r p o s e  o f  u n d e r s t a n d i n g  an d / o r  p r e d i c t i n g  s o m e  a s p ec t  o f  t h e  b eh a v i o u r  o f  
t h e  p o p u l a t i o n  o f  i n t e r e s t  ( T u l l  &  H a wk i n s ,  1 9 9 3 : 1 6 4 ) .  T h i s  p a r t  o f  t h e  r e s ea r c h  

w i l l  i n v o l v e  ad m i n i s t r a t i o n  o f  a  q u e s t i o n n a i r e  t o  t o wn h o u s e  t e n a n t s  t o  a s s e s s  

a t t r i b u t e s  t h a t  a f f e c t  t h e  d e c i s i o n  t o  r e n t  a  p a r t i c u l a r  a p a r t m en t ,  a n d  an o t h er  
q u es t i o n n a i r e  t o  r en t a l  a g e n t s  i n  t h e  t a r g e t  a r ea  t o  o b t a i n  o p i n i o n s  o n  m ar k e t  

c o n d i t i o n s .   

 
A t t r i b u t e s  o f  a  r en t a l  a p a r t m en t  t h a t  w e r e  i d en t i f i e d  i n  t h e  l i t e r a t u r e  r ev i ew  a s  

c r i t i c a l  i n  t h e  a t t r a c t i o n  o f  t en a n t s  w i l l  b e  p r e s e n t ed  i n  a  q u es t i o n n a i r e ,  a n d  

r e s p o n d en t s  w i l l  b e  a s k e d  t o  i n d i ca t e  wh i ch  o f  t h o s e  a t t r i b u t e s  ap p e a l  t o  t h e m  

a n d / o r  d e t e r  t h e m  f r o m  ap a r t m e n t s  i n  t h e  a r ea .  R en t a l  a g e n t s  w i l l  b e  a s k ed  t o  

i n d i c a t e  t h e i r  o p i n i o n s  o n :  

•  C u r r e n t  an d  e x p ec t e d  m ar k e t  r en t a l s  

•  C u r r e n t  v a ca n cy  l ev e l s  

•  E x p e c t ed  m o v e m en t  i n  d e m a n d  

•  T h e  m a i n  r e a s o n s  t h a t  m a k e  p eo p l e  r e n t  i n  t h i s  a r e a  

•  T h e  m a i n  r e a s o n s  t h a t  m a k e  p eo p l e  l e a v e  t h i s  a r e a  

 

3.3  Research  Des ign  

R e s e a r c h  d e s i g n  c a n  b e  t h o u g h t  o f  a s  a  r o ad m a p  f o r  r e s ea r ch e r s ;  i t  i s  t h e  m e an s  

b y  wh i c h  t h e  i n v e s t i g a t o r s  p l an  t o  co l l e c t  d a t a ,  t o  an s w er  a  p e r t i n e n t  r e s e a r c h  

q u es t i o n  ( D av i s ,  1 9 9 3 : 1 1 6 ) .  

 

A c c o r d i n g  t o  C o o p e r  ( 1 9 9 5 ) ,  t h e  e s s e n t i a l s  o f  r e s e a r c h  d e s i g n    a r e :  
i .  I t  i s  a  p l an  f o r  s e l e c t i n g  s o u r c e s  an d  t y p e s  o f  i n f o r m a t i o n  u s ed  t o  

a n s w e r  t h e  r e s e a r ch  q u e s t i o n .  

i i .  I t  i s  a  f r a m ew o r k  f o r  s p e c i f y i n g  t h e  r e l a t i o n sh i p s  am o n g  t h e  s t u d y  
v a r i ab l e s .  

i i i .  I t  i s  a  b l u e p r i n t  t h a t  o u t l i n e s  e a c h  p r o ce d u r e ,  f r o m  t h e  h yp o t h e s i s  t o  t h e  

a n a l y s i s  o f  d a t a .  T h e  d e s i g n  p r o v i d e s  a n sw e r s  t o  q u e s t i o n s  su c h  a s :  

•  Wh a t  t e c h n i q u es  w i l l  b e  u s ed  t o  g a t h e r  t h e  d a t a  
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•  Wh a t  k i n d  o f  s am p l i n g  w i l l  b e  u s e d  

•  Wh a t  co n s t r a i n t s  w i l l  t h e  r e s e a r c h  i n e v i t a b l y  h a v e  t o  d ea l  w i t h ,  t h e s e  

i n c l u d e ,  a c ce s s  t o  t h e  d a t a ,  l o c a t i o n ,  m o n e y  

a n d  e t h i c a l  co n s i d e r a t i o n s :  

 

3 .4  Data  Col lect ion  

R e a l  e s t a t e  i n v e s t m en t  r eq u i r e s  s p e c i a l i s e d  l o c a l  i n f o r m a t i o n .  

R e a l  e s t a t e  m a r k e t s  d i f f e r  s i g n i f i c a n t l y  f r o m  t h e  m a r k e t s  f o r  o t h er  g o o d s  an d  

s e r v i c e s ,  i n  t h a t  r e a l  e s t a t e  m a r k e t s  h av e  n e v e r  b e e n  c o n s i d e r e d  t o  b e  t r u l y  
e f f i c i en t  ( A I RE A,  2 0 0 1 : 9 1 ) .  T h e  r e s e a r ch  w i l l  i n v o l v e  p er s o n a l  i n t e r v i ew s  w i t h  

r e a l  e s t a t e  p r o f e s s i o n a l s  w i t h  a  f o o t p r i n t  i n  s u b u r b s  i n  t h e  S o u t h -E a s t  o f  

J o h an n es b u r g ,  an d  a  s u r v e y  o f  t en a n t s .  T h e  r e v i e w  o f  r e s ea r ch  i n  r e a l  e s t a t e  

m ar k e t  co n d i t i o n s  i n d i ca t ed  t h a t  a  s u r v e y  o f  m ar k e t  p a r t i c i p an t s  i s  g en e r a l l y  

r e q u i r ed  t o  d e t e r m i n e  l o ca l  co n d i t i o n s .  

 

3 .4 .1  Sampl ing  

P u r p o s i v e  o r  j u d g e m en t a l  s a m p l i n g  en a b l e s  t h e  r e s e a r ch e r  t o  u s e  p e r so n a l  

j u d g e m en t  t o  s e l e c t  c a s e s  t h a t  w i l l  b e s t  a n s w e r  t h e  r e s e a r ch  q u e s t i o n s  an d  t o  

m ee t  t h e  r e s e a r c h  o b j e c t i v e s  ( S au n d e r s ,  2 0 0 3 : 1 7 5 ) .   

 
T h e  d a t a  w i l l  b e  co m p l i m en t e d  b y  a  s u r v e y  o f  t e n an t s  i n  o t h e r  u n i t s  w i t h i n  t h e  

t a r g e t  a r e a .  T h e  r en t a l  u n i t s  w i l l  b e  s e l ec t ed  o n  t h e  b a s i s  o f  e a s e  o f  a c ce s s  t o  

r e s p o n d en t s .  

 

3 .4 .2  Pr imary Data  Col lect ion  

P r i m a r y  d a t a  a r e  f ac t u a l  an d  n u m er i c a l  i n f o r m a t i o n  o b t a i n ed  a t  f i r s t  h an d  u s i n g  

s o m e  f o r m  o f  s u r v e y  t e c h n i q u e ,  t h e  s o u r ce  o f  t h e  i n f o r m a t i o n  i s  t yp i ca l l y  a  

p a r t i c i p a n t  i n  t h e  a c t i v i t y  b e i n g  su r v ey e d  o r  a  p e r so n  w h o  w o u l d  b e  r e a s o n ab l y  b e  
e x p ec t e d  t o  h av e  k n o wl e d g e  o f  t h e  a c t i v i t y  ( F i s h er ,  2 0 0 4 : 4 5 ) .  

  
T h e  r e s e a r c h  w i l l  a t t e m p t  t o  o b t a i n  d a t a  o n  c u r r en t  m a r k e t  r en t a l s ,  i n  t h e  t wo -

b e d r o o m  u n i t s  m a r k e t ,  i n  t h e  d e s i g n a t ed  a r e a ,  b y  co n d u c t i n g  a  s u r v ey  o f  t e n an t s  
u s i n g  a  q u es t i o n n a i r e .  T en a n t s  w i l l  b e  a s k e d  w h a t  r en t a l s  t h ey  w e r e  c u r r en t l y  

p a y i n g  f o r  t h e i r  u n i t s ,  t h e  a t t r i b u t e s  o f  t h e i r  u n i t s  t h a t  i n f l u en ce  t h e  c h o i c e  o f  

r e n t a l  u n i t s  a n d  p e r s o n a l  a t t r i b u t e s  t h a t  a f f e c t  d e c i s i o n - m a k i n g  o n  su c h  r e n t a l  

u n i t s .   

 

R e n t a l  ag e n t s  o p e r a t i n g  i n  t h e  a r ea  w i l l  b e  su r v e y e d  t o  o b t a i n  t h e i r  v i ew s  o n  t h e  

m ar k e t  co n d i t i o n s  i n  t h e  d e s i g n a t ed  a r e a ,  u s i n g  a  qu es t i o n n a i r e .  

 

3 .4 .3  Secondary Data  Col lect ion  

A c c o r d i n g  t o  F i s h e r  ( 2 0 0 4 ) ,  s e c o n d a r y  d a t a  a r e  n o t  g a t h e r ed  f o r  a  s p e c i f i c  s t u d y  

a t  h an d  b u t  a r e  g a t h e r ed  b y  o t h e r  s o u r c e s  an d  p u b l i sh e d  t y p i c a l l y  o n  a  p e r i o d i c  

b a s i s .  T h e  r e s e a r ch  w i l l  r e f e r  t o  v a r i o u s  s o u r c e s  o f  s e c o n d a r y  d a t a  i n c l u d i n g  b u t  

n o t  l i m i t ed  t o :  

•  S t a t i s t i c s  S o u t h  A f r i c a   

•  R o d e  r ep o r t  o n  t r e n d s  i n  t h e  p r o p e r t y  m ar k e t  

•  P r o p e r t y  m ar k e t  i n f o r m a t i o n  p r o v i d e d  b y  r e s e a r ch  d ep a r t m en t s  o f  t h e  m aj o r  

b a n k s ,  p r i m a r i l y  A BS A  an d  F i r s t  N a t i o n a l  B a n k .  
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•  S o u t h  Af r i c an  R e s e r v e  B a n k  

 

3 .4 .4  Data  Const ra in ts  

•  A c c es s :  T h e  a p ar t m en t s  t h a t  n ee d  t o  b e  i n v es t i g a t e d  a r e  l o c a t e d  w i t h i n  

s e cu r i t y  co m p l ex e s .  T h e  r e s e a r c h e r  w i l l  a p p r o ac h  p r o s p ec t i ve  p a r t i c i p an t s  

a t  so c i a l  am en i t i e s  l i k e  t h e  l o c a l  sh o p p i n g  c o m p l e x  t o  i n v i t e  p ar t i c i p a t i o n  

i n  t h e  r e s e a r c h .  T h o s e  t en a n t s  wh o  a g r ee  t o  p a r t i c i p a t e  i n  t h e  r e s e a r c h  w i l l  

b e  a s k ed  f o r  t h e i r  c o n t a c t  d e t a i l s  s o  t h a t  a  q u es t i o n n a i r e  c a n  b e  d e l i v e r ed  

a n d  c o l l e c t e d .  Th e  p a r t i c i p an t s  w i l l  t h e n  b e  a s k e d  t o  r e f e r  t h e  r e s e a r c h e r  t o  
o t h e r  t e n an t s  wh o  f i t  t h e  p r o f i l e  o f  t h e  e n q u i r y .  T h e  p a r t i c i p an t s  w i l l  b e  

a p p r o a c h ed  i n  t h e i r  u n i t s  o n l y  a f t e r  o b t a i n i n g  c o n s en t  o v er  t h e  p h o n e .  

•  C o s t s :  A  m a j o r  co s t  i s  l i k e l y  t o  b e  t e l ep h o n e  c o s t s  i n  ap p r o a ch i n g  

p r o sp ec t i v e  p a r t i c i p a n t s  t o  ad m i n i s t e r  t h e  q u e s t i o n n a i r e s ;  t h i s  co s t  w i l l  b e  

m an a g e d  b y  c a l l i n g  a t  t h e  m o s t  c o s t - e f f i c i e n t  t i m e s  p o s s i b l e .  T h e  m a j o r  

c e l l u l a r  p h o n e  n e t w o r k s  a s  w e l l  a s  t h e  f i x e d - l i n e  t e l ep h o n e  o p e r a t o r  i n  t h e  

c o u n t r y ,  o f f e r  d i s co u n t s  o n  c a l l s  m a d e  d u r i n g  wh a t  a r e  t e r m ed  o f f - p e ak  

p e r i o d s ,  t h a t  i s ,  o u t s i d e  n o r m a l  b u s i n e s s  h o u r s .  T h e  u n i t s  t h a t  a r e  s u b j ec t s  

o f  t h e  r e s e a r ch  a r e  l o c a t ed  w i t h i n  a  f i v e  k i l o m e t r e s  r a d i u s ,  t h u s  t h e  

a d m i n i s t r a t i o n  o f  t h e  q u e s t i o n n a i r e s  w i l l  n o t  i n vo l v e  s i g n i f i c a n t  t r a v e l  

c o s t s .  

•  E t h i c a l  co n s i d e r a t i o n s :  A c co r d i n g  t o  D en z i n  an d  L i n c o n  ( 1 9 9 4 )  c i t e d  b y  

M o l e f e  ( 2 0 0 5 ) ,  a  r e se a r c h e r  h a s  t o  o b s e r v e  t h e  e t h i c s  an d  p o l i t i c s  o f  

r e s e a r ch ,  t h e  e r a  o f  v a l u e - f r e e  i n q u i r y  i s  o v e r ,  r e s ea r ch e r s  n o w  s t r u g g l e  t o  

d e v e l o p  s i t u a t i o n a l  an d  t r a n s - s i t u a t i o n a l  e t h i c s  t h a t  a p p l y  t o  a n y  g i v en  

r e s e a r ch  a c t .  R e sp o n d e n t s  w i l l  b e  m a d e  a w a r e  t h a t  p a r t i c i p a t i o n  i n  t h e  

r e s e a r ch  i s  v o l u n t a r y ,  a n d  t h e y  w i l l  o n l y  r e s p o n d  t o  t h e  q u es t i o n n a i r e s  

a f t e r  t h e i r  wr i t t en  c o n s en t  i s  s o u g h t  a n d  o b t a i n ed .  T h e  q u es t i o n n a i r e s  w i l l  

b e  r e v i e w e d  b y  t h i s  r e s e a r ch ’ s  s u p er v i s o r ,  an d  t h e n  s u b m i t t ed  t o  t h e  

u n i v e r s i t y  f o r  e t h i c a l  c l e a r an c e  b e f o r e  t h e y  c a n  b e  a d m i n i s t e r e d .  
 

3.5  Val id i t y of  the  s tud y 

V a l i d i t y  i s  c o n c e r n ed  w i t h  t h e  d e g r e e  o f  c o n f i d e n c e  r e s e a r c h e r s  c an  h a v e  i n  t h e  

r e s u l t s  o f  a  s t u d y ,  t h a t  i s ,  v a l i d i t y  i s  co n c e r n ed  w i t h  l i m i t i n g  r e s e a r c h  e r r o r s  s o  

t h a t  r e s u l t s  a r e  a c c u r a t e  an d  u s a b l e  w h en  d e l i v e r e d  ( D a v i s ,  1 9 9 3 : 1 3 4 ) .   V a l i d i t y  

i s  d e f i n e d  a s  t h e  a b i l i t y  o f  a  m e a s u r e  t o  m ea s u r e  wh a t  i t  i s  su p p o s e d  t o  m ea s u r e  

( Z i k m u n d ,  2 0 0 3 ) ;  t h e  a u t h o r  p r e s en t s  t h r e e  ap p r o a c h e s  t o  e v a l u a t i n g  v a l i d i t y :  

•  C o n t e n t  v a l i d i t y :  wh e n  i t  a p p ea r s  ev i d e n t  t o  e x p e r t s  t h a t  t h e  m e a s u r e  

p r o v i d e s  a d eq u a t e  co v e r a g e  o f  t h e  c o n ce p t ,  a  m ea s u r e  h a s  co n t en t  v a l i d i t y .  

I t  i s  a  s u b j e c t i v e  a g r e e m en t  a m o n g  p r o f e s s i o n a l s  t h a t  a  m e a s u r e m en t  s ca l e  

l o g i c a l l y  a p p e a r s  t o  r e f l e c t  a c cu r a t e l y  w h a t  i t  p u r p o r t s  t o  m e a s u r e . T h i s  

r e s e a r ch  w i l l  s u r v ey  m a r k e t  p a r t i c i p a n t s  b a s ed  o n  i n f o r m a t i o n  t h a t  i s  

g e n e r a l l y  so u g h t  i n  t h e  r e a l  e s t a t e  i n d u s t r y  i n  t h e  a n a l y s e s  o f  i n v e s t m e n t s .  

•  C r i t e r i o n  v a l i d i t y :  i t  an s w e r s  t h e  r e s e a r c h e r ’ s  q u e s t i o n  o n  wh e t h e r  t h e  

p r o p o s e d  m e as u r e  co r r e l a t e s  w i t h  o t h e r  m e as u r e s  o f  t h e  s am e  c o n s t r u c t .  I t  

m ay  b e  c l a s s i f i ed  a s  e i t h e r  co n cu r r en t  v a l i d i t y  o r  p r ed i c t i v e  v a l i d i t y ;  i f  t h e  

n e w  m ea s u r e  i s  t ak e n  a t  t h e  s a m e  t i m e  a s  t h e  c r i t e r i o n  m e as u r e  an d  i s  

s h o wn  t o  b e  v a l i d ,  t h e n  i t  h a s  c o n cu r r e n t  v a l i d i t y ,  p r ed i c t i v e  a b i l i t y  i s  

e s t a b l i sh ed  wh en  a  n e w  m e a s u r e  p r e d i c t s  a  f u t u r e  ev e n t .  

•  C o n s t r u c t  v a l i d i t y :  t h e  d e g r e e  t o  w h i ch  a  m e as u r e  c o n f i r m s  a  n e t w o r k  o f  

r e l a t e d  h y p o t h e s e s  g e n e r a t ed  f r o m  a  t h e o r y  b a s e d  o n  t h e  co n ce p t s .  F r o m  t h e  
l i t e r a t u r e  r e v i e w  t h e  m e as u r e m e n t  o f  t h e  i n v e s t m e n t  v a l u eo f  a n  a s s e t  b a s e d  

o n  t h e  p r e s e n t  v a l u e  o f  i t s  c a s h  f l o w  a n d  t h e  v a r i ab i l i t y  o f  s u c h  c a s h  f l o w  

i s  a c c e p t ed  i n  i n v e s t m e n t  t h eo r y .  
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T h e  r e s e a r c h  w i l l  m ea s u r e  p r e v a i l i n g  m ar k e t  f ac t o r s  ( r en t a l s )  an d  m o d e l  t h e  

l i k e l y  o u t co m e  o f  t h e  p r o p o s e d  i n v e s t m en t  s t r a t eg y  i f  k e y  i n p u t  v a r i ab l e s  i n  t h e  

s t r a t e g y  c h a n g e .  

 

3 .5  Ident i f i cat ion  and  management  of  er rors  

 

C a r e f u l  co n s t r u c t i o n  o f  t h e  r e s ea r ch  d e s i g n  c an  h e l p  m a k e  t h e  r e su l t s  o b t a i n e d  b e  

a s  f r e e  f r o m  e r r o r s  a s  p o s s i b l e .  Wh i l e  o n  t h e  s u r f a c e  t h i s  g o a l  wo u l d  a p p e a r  

r e l a t i v e l y  s i m p l e  t o  a c h i e v e ,  i t  i s  a c t u a l l y  a  v e r y  co m p l ex  p r o b l e m  t h a t  t h e  

r e s e a r ch e r  m u s t  d e a l  w i t h  i n  t h e  c o n d u c t  o f  an y  s t ud y ;  t h e r e  a r e  m a n y  l i s t s  o f  t h e  

t y p e s  a n d  so u r c e s  o f  e r r o r s  t h a t  c an  p o t en t i a l l y  a f f e c t  t h e  r e s u l t s  o f  b u s i n e s s  

r e s e a r ch ,  t h e s e  e r r o r s  c a n  b e  c l a s s i f i ed  i n  a  n u m b er  o f  w a y s  d ep en d i n g  o n  t h e  
p e r s p e c t i v e  o f  t h e  wr i t e r  an d  t h e  f o cu s  o f  t h e  a r t i c l e  ( D a v i s ,  1 9 9 3 : 1 1 8 ) .    

 

3 .5 .1 .1  Planning  Erro rs  

 

T h e s e  a r e  e r r o r s  t h a t  d e a l  w i t h  t h e  s e t - u p  o f  t h e  d e s i g n  t o  co l l e c t  i n f o r m a t i o n ;  

t h e s e  c a n  b e  t h o u g h t  o f ,  a s  a l l  t h o s e  s o u r c e s  o f  m i s i n f o r m a t i o n  b e c a u s e  t h e  s t u d y  

i s  i n ap p r o p r i a t e l y  s t r u c t u r ed  wh en  t h e  r e s e a r c h  i s  u n d e r t a k en .  

 
M i s s p e c i f i c a t i o n  o r  i l l  s t r u c t u r i n g  o f  t h e  r e s ea r ch  p r o b l e m  m a i n l y  c a u s e s  t h e  

e r r o r s .  A  s t r a t e g y  t o  r e d u c e  t h i s  t y p e  o f  e r r o r  i s  t h e  d e v e l o p m e n t  o f  w e l l  t h o u g h t  

o u t  p r o p o s a l s  t h a t  c l ea r l y  s p e c i f y  t h e  m e t h o d s ,  c o s t ,  an d  v a l u e  o f  t h e  r e s e a r c h  
u n d e r t a k en .  T h e  su r v e y  r e s ea r ch  w i l l  b e  a d m i n i s t e r ed  t o  p a r t i c i p a n t s  d i r e c t l y ,  a s  

t h e  p a r t i c i p an t s  a r e  w i t h i n  a  t e n  k i l o m e t r e s  r ad i u s ,  t h e  co s t  w i l l  b e  m an a g ed .  

 

3 .5 .1 .2  Col lect ion  Errors  

T h e s e  a r e  a s s o c i a t ed  w i t h  t h e  co l l e c t i o n  o f  i n f o r m a t i o n  t o  an s w e r  t h e  r e s ea r ch  

p r o b l e m ;  t h e  e r r o r s  a r e  so u r ce s  o f  m i s i n f o r m a t i o n  d u e  t o  t h e  a c t u a l  co l l e c t i o n  o f  

t h e  d a t a ,  g i v e n  t h a t  t h e  s t u d y  i s  g e n e r a l l y  w e l l  s t r u c t u r ed  ( o r  p e r h ap s  t h e  

c o m p o u n d i n g  o f  e r r o r s  i f  t h e  s t u d y  i s  i l l  s t r u c t u r e d )  

  

T h e  m a j o r  f a c t o r s  t h a t  c r ea t e  t h i s  t y p e  o f  e r r o r s  a r e :  

•  T h e  m e as u r e m e n t  p r o c e d u r e s  u t i l i z ed  a r e  i n v a l i d  an d  u n r e l i a b l e ;  

•  T h e  d a t a  co l l e c t ed  a r e  n o t  r ep r e s e n t a t i v e  o f  t h e  g e n e r a l  p o p u l a t i o n  t o  

w h o m  w e  w an t  t o  g en e r a l i z e  o u r  r e su l t s  

•  T h e  d a t a  co l l e c t i o n  m e t h o d s  r e s u l t  i n  i n ac c u r a t e / m i s l ea d i n g  d a t a  

 

T o  r e d u c e  t h e s e  e r r o r s ,  t h o u g h t f u l  e x ec u t i o n  o f  t h e  sp e c i f i ed  r e s e a r ch  d e s i g n  i s  
n e e d e d .  T h e  co l l e c t i o n  m e t h o d s  o f  i n f o r m a l  i n t e r v i e w s  an d  s t r u c t u r ed  

q u es t i o n n a i r e s  a r e  e s t a b l i sh e d  m e t h o d s  i n  r e s e a r ch .   

 

3.5 .1 .3  Analyt ical  Errors  

 An a l y t i c a l  e r r o r s  a r e  t h o s e  t h a t  a r e  d u e  t o  t h e  i n ap p r o p r i a t e  a n a l y s i s  o f  t h e  d a t a  

c o l l e c t ed ;  t h e s e  a r e  c o n c e r n ed  w i t h  t h e  ac t u a l  m an i p u l a t i o n  o f  t h e  d a t a .  T h ey  c an  
b e  d u e  t o :  

•  I n ap p r o p r i a t e  ap p l i ca t i o n  o f  a n a l y t i c a l  t e c h n i q u e s  t o  t h e  d a t a  av a i l a b l e ;  

o r  

•  T h e  a n a l y t i c a l  t e c h n i q u e s  a r e  i n ap p r o p r i a t e ,  g i v e n  t h e  d a t a  co l l e c t ed  
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A  p r i m ar y  m a n a g er i a l  s t r a t e g y  t o  r ed u c e  t h e s e  e r r o r s  i s  j u s t i f i c a t i o n  o f  t h e  

a n a l y t i c a l  p r o c e d u r e s  u s e d  i n  m an i p u l a t i n g  an d  s u m m ar i z i n g  d a t a .  T h e  a n a l y s i s  o f  

t h e  d a t a  f r o m  t h i s  r e s e a r c h  w i l l  u s e  t e ch n i q u es  t h a t  a r e  i n  g en e r a l  u s e  i n  r e a l  
e s t a t e  r e s e a r ch  i n  t h e  c o u n t r y .  Ro d e  r ep o r t  i s  a n  e s t a b l i sh e d  an d  w i d e l y  u s e d  r ea l  

e s t a t e  p u b l i c a t i o n ;  t h e  r e s e a r ch  w i l l  r e f e r  t o  t h e  r e p o r t  a s  a  g u i d e  t o  p e r f o r m  

s t a t i s t i c a l  an a l y s i s  
 

3.5 .1 .4  Repor t ing  Errors  

 

R e p o r t i n g  e r r o r s  a r e  t h o s e  t h a t  a r e  d u e  t o  i n c o r r e c t  i n t e r p r e t a t i o n  o f  t h e  r e s u l t s  

o f  t h e  s t u d y .  T h e s e  a r e  g e n e r a l l y  t h o s e  t h a t  h av e  t o  d o  w i t h  p u t t i n g  e r r o n eo u s  

m ea n i n g  i n t o  r e l a t i o n s h i p s  an d  n u m b er s  i d e n t i f i ed  f r o m  d a t a  a n a l y s i s .  T h e  e r r o r s  

m ay  b e  c au s e d  b y :  

•  I n ad eq u a t e  r e s e a r c h er  f a m i l i a r i t y  w i t h  t h e  s u b j e c t  u n d e r  s t u d y ;  

•  T h e  r e s e a r c h e r  d o es  n o t  f u l l y  g r a s p  t h e  r e l a t i o n sh i p s  i n  t h e  s t u d y ;  o r  

•  T h e  f a c t s  a r e  d e l i b e r a t e l y  d i s t o r t ed  d u e  t o  so m e  v e s t e d  i n t e r e s t  o r  p e t  

p r o j e c t .  

 

T o  r e d u c e  t h i s  t y p e  o f  e r r o r ,  u n b i a s e d  an d  k n o wl ed ge a b l e  r e v i e w er s  n e e d  t o  
e x a m i n e  t h e  r e s u l t s  o f  t h e  s t u d y .  F i n a n c i a l  p l an n e r s  w i t h  ex p e r i e n ce  i n  r e s ea r ch  

w i l l  r e v i ew  t h e  r e s u l t s  o f  t h i s  s t u d y .  

 

3.6  Data  Analys is  

T h e  s t u d y  i s  d e s c r i p t i v e ;  t h e  d a t a  o n  m o n t h l y  r e n t a l s  p a i d  b y  r e s p o n d e n t s  w i l l  b e  

d e s c r i b ed  b y  t h e  m o s t  f r eq u e n t l y  u s e d  n u m er i c a l  s u m m ar y  m ea s u r e s  su ch  a s  t h e  

m ea n  r e n t a l ,  t h e  m e d i an  r en t a l  a n d  t h e  s t a n d ar d  d ev i a t i o n  i n  t h e  r e n t a l .  Th e  d a t a  

o n  t h e  a t t r i b u t e s  o f  t h e  ap a r t m e n t s  t h a t  i n f l u en c e  t h e  d e c i s i o n  t o  r en t  w i l l  b e  

d e s c r i b ed  b y  f r e q u e n cy ,  t h a t  i s ,  t h e  n u m b e r  o f  r e s p o n d e n t s  w h o  i n d i c a t e  a  

p a r t i cu l a r  a t t r i b u t e  a s  i n f l u e n c i n g  t h e i r  d e c i s i o n .  
 

3.7  Conclus ion  

 

T h i s  c h ap t e r  i n v o l v ed  a  r e v i e w  o f  l i t e r a t u r e  o n  c o n d u c t i n g  r e s e a r c h .  T h e  r e v i e w  

f o r m e d  t h e  b a s i s  f o r  t h e  s t r a t e g y  t h a t  w i l l  b e  f o l l o w ed  i n  t h i s  r e s ea r ch .  T h e  

j u s t i f i c a t i o n  f o r  su r v e y  r e s e a r c h  w a s  p r o v i d ed ,  a n d  p o s s i b l e  p r o b l e m s  w i t h  

c o n d u c t i n g  t h e  r e s e a r c h  a s  w e l l  t h e i r  m an ag e m e n t  w e r e  d i s cu s s e d .  T h e  s t u d y  t h e n  

d i s c u s s ed  t h e  v a l i d i t y  o f  t h e  r e s e a r c h  a n d  t h e  i n t en d ed  o f  an a l y s i n g  t h e  r e s ea r ch  

d a t a .  T h e  n e x t  s t ep  o f  t h i s  r e s e ar c h  w i l l  b e  t o  p r e s e n t  t h e  r e s u l t s  o f  t h e  r e s ea r ch ,  

t h e  d a t a ,  i n  t h e  f o l l o w i n g  ch a p t e r .  
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CHAPTER 4:  RESEARCH RESULTS 

4.1  In t roduct ion  

The research was conducted through a survey of tenants in 100 two-bedroom Townhouses 

in the area of  Mulbarton-Glenvista-Bassonia, personal  observation and interviews with 

estate agents.  

 

4.1.1  Personal  observa t ion  

A n  o b s e r v a t i o n  o f  t h e  a r e a  w a s  c o n d u c t ed  w i t h  r e s p e c t  t o  s p ec i f i c  v a l u e  

i n f l u en c es  i n  n e i g h b o u r h o o d s :  

•  P o p u l a t i o n  d e n s i t y :  T h e  n u m b er  o f  o cc u p a n t s  p e r  t wo - b ed r o o m  

t o wn h o u s e  r a n g e d  f r o m  1 - 4 ,  t h e  p r ed o m i n an t  d i s t r i b u t i o n  b e i n g  t h e  
p e r m u t a t i o n  o f  t w o  ad u l t s  a n d  a  y o u n g  c h i l d .   

•  O c c u p an t  a g e  l e v e l s :  T h e  g e n er a l  a g e  l e ve l  o f  t h e  T o wn h o u s e  p o p u l a t i o n  

i n  t h e  a r e a  i s  3 0  y e a r s + .  

•  E x i s t en c e  o r  a b s en c e  o f  c r i m e :  F r o m  s ca n n i n g  l o c a l  c o m m u n i t y  

n e w s p ap e r s ,  t h e  i n c i d e n c e  o f  r e p o r t e d  c r i m e  d o e s  n o t  ap p e a r  t o  b e  

s i g n i f i c a n t l y  d i f f e r en t  f r o m  o t h e r  s u b u r b s  w i t h  s i mi l a r  d e m o g r a p h i c s .  

•  E x i s t en c e  o r  a b s en c e  o f  l i t t e r :  T h e r e  i s  i n  g en e r a l  a  v e r y  l o w  l e v e l  o f  

l i t t e r  

•  A m e n i t i e s :  T h e  a r e a  i s  s e r v i c e d  b y  t h r e e  s t a t e  s c h o o l s ,  M u l b a r t o n  

P r i m a r y  S ch o o l ,  G l en a n d a  P r i m ar y  S ch o o l  an d  G l en v i s t a  H i g h  S c h o o l ,  a s  

w e l l  a s  t h r ee  p r i v a t e  s c h o o l s ,  t h er e  i s  a m p l e  ch o i c e  o f  s h o p p i n g  
f a c i l i t i e s ,  o p e n  a r e a ,  M u l b a r t o n  C l i n i c  a  p r i v a t e  ho s p i t a l  i s  l o c a t e d  i n  

t h e  a r e a .  

•  Ex te n t  o f  occ u pa n t  o w ne r sh i p :  The  t e nde nc y  i s  f o r  p r ed om i na n t  

t e na n t  o cc upa nc y.  O w ne rs  w ho  a re  o cc u pa n t s  a re  m o r e  l ike l y  to  t he  

e l de r l y  wh o  ha ve  do wn sca le d  f r o m b i gg e r  s i n g l e  re s i d enc e  h o use s .  

F o r  t h e  i n ve s t o r ,  t he  l e ve l  o f  o wne r  oc cu pan c y  i n  th e  a re a  sh ou ld  be  

a  c onc e r n ,  f o r  t h e  lo n g- te r m  r e t u r n  o f  t he  in ve s t me n t ;  i t  i s  d e s i ra b le  

t h a t  t he  ma j o r i t y  o f  o cc u pa n t s  b e  o wne r s .  

•  R e n t  l e v e l s :  T h e r e  a p p e a r s  t o  b e  c o n s i s t e n cy  i n  r e n t  l e v e l s  a c r o s s  t h e  

a r e a ,  w h i c h  m a y  i n d i ca t e  l i m i t ed  o p p o r t u n i t y  t o  n e go t i a t e  o n  r e n t .  

•  V a c an c y  r a t e s :  I n  g e n e r a l  v a c a n c y  r a t e s  a r e  b e l o w  5% ,  wh i ch  i s  a  go o d  

i n d i c a t o r  f o r  i n v e s t m e n t  i n  r e n t a l  p r o p e r t y .  Wh a t  i s  n o t  k n o w n  i s  t h e  

l e v e l  o f  t en a n t  d e f au l t s  i n  r e n t a l  p a y m e n t s .  T h e  r e s e a r c h e r  n o t i c e d  t h a t  
t h e r e  i s  an  i n c r e a s e  i n  t h e  i n c i d e n c e  o f  e l e c t r i c i t y  a u t h o r i t i e s  ( C i t y  

P o w er )  d i s co n n e c t i n g  e l e c t r i c i t y  s u p p l y  t o  T o w n h o u s e  co m p l e x e s  t h a t  

a r e  d e e m ed  t o  b e  i n  a r r e a r s  w i t h  t h e i r  u t i l i t y  p a y m e n t s ;  t h e  r e a s o n  f o r  
t h e  d e f a u l t  o n  u t i l i t i e s  m a y  o r  m a y  n o t  b e  r e l a t ed  t o  t en a n t  d e f a u l t s  o n  

r e n t a l s ,  w i t h  t h e  i n c r e a s e  i n  i n t e r e s t  r a t e s  t h e  i n c r e a s e d  m o r t g a g e  

r e p a y m en t s  p u t  p r e s s u r e  o n  i n v e s t o r s  a s  t h e  sp r e ad  b e t w e e n  r e n t a l s  a n d  

m o r t g a g e  r ep a y m e n t s  i n c r e a s e d .  

•  A m o u n t  o f  d e v e l o p m e n t  an d  c o n s t r u c t i o n :  T h e  r e s ea r ch e r  n o t i ce d  t h a t  

t h e r e  w a s  o n l y  o n e  T o wn h o u s e  p r o j e c t  u n d e r  w a y .  

•  E f f e c t i v e  ag e s  o f  p r o p e r t i e s :  T h e  p r o p e r t i e s  w e r e  i n  g e n e r a l  c o m p ar ab l e  

t o  n e w d e v e l o p m en t s  i n  t e r m s  o f  u n i t  a r ea ,  p a r k i n g ,  a c ce s s  a n d  t h e  

m a i n t e n an c e  o f  t h e  s t r u c t u r e .  
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4.1 .2  Analys is  of  in terv iews  wi th  es ta te  agents  

•  C u r r en t  m o n t h l y  m a r k e t  r en t a l s :  Th e  r an g e  i s  R 4 0 0 0 - R 5 5 0 0  p e r  m o n t h  

•  C u r r e n t  m ar k e t  v ac a n cy  l e v e l s :  T h e  a v e r ag e  v a c a n c y  p e r i o d  i n  t h e  a r ea  i s  2  

m o n t h s .  

•  Wh a t  i s  p r e s en t l y  t h e  m ax i m u m  p r i ce  a  l o n g - t e r m  i n v e s t o r  s h o u l d  p ay  f o r  a  

2  b e d r o o m  u n i t :  R 8 0 0  0 0 0  

•  T h e m i n i m u m  p r i c e  t h a t  an  o wn e r  i n  f i n an c i a l  d i s t r e s s  w o u l d  ac c e p t  f o r  a  2  

b ed r o o m  u n i t :  R 5 5 0  0 0 0  

•  Wh a t  m o v e m e n t  i n  d e m a n d  d o  y o u  e x p e c t  i n  t h e  n ex t  12 -2 4  m o n t h s :  

D e m a n d  f o r  r en t a l  u n i t s  i s  e x p e c t ed  t o  i n c r e a s e .  

•  Wh a t  m o v e m e n t  i n  m a r k e t  r e n t a l s  d o  yo u  e x p e c t  i n  t h e  n ex t  1 2 - 2 4  m o n t h s :  

R e n t a l s  a r e  e x p e c t ed  t o  i n c r e a s e  

•  Wh a t  i s  t h e  m a i n  r e a s o n  p eo p l e  r e n t  i n  t h i s  a r e a :  T h e  m a i n  c a t e g o r i e s  a r e  

p eo p l e  w h o s e  p r o p e r t i e s  a r e  s t i l l  u n d er  co n s t r u c t i on  i n  t h e  a r e a ,  p eo p l e  

w h o  a r e  s t i l l  a c c u m u l a t i n g  f u n d s  t o  b e  p u t  a s  d ep o s i t s  t o w ar d  t h e  
p u r ch a s e s  o f  h o u s e s  a n d  a s  a n  i n t e r i m  m ea s u r e  b y  p eo p l e  wh o  a r e  

s e a r c h i n g  f o r  p r o p e r t y  t o  b u y .  

•  Wh a t  i s  t h e  m a i n  r e a s o n  p eo p l e  w h o  r en t  i n  t h i s  a r e a ,  l e a v e  t h e  a r e a  t o  r e n t  

s i m i l a r  u n i t s  i n  o t h e r  a r e a s :  P eo p l e  l e a v e  t h e  a r e a  m a i n l y  d u e  t o  r e l o c a t i o n  

r e l a t ed  t o  j o b  t r an s f e r s  a s  w e l l  a s  d i s t r e s s e d  r e l a t e d  t o  l i f e  ev e n t s  l i k e  

d i v o r c e .   

4.2  Descr ip t ive  Sta t i s t i cs  

4 .2 .1  Market  ren ta l s  

 Mon th l y  R en t a l s (R )  

  

M e a n  4 0 7 5  

S t an d a r d  E r r o r  4 5 . 4 6 8 9 3 7 1 2  

M e d i an  4 0 0 0  

M o d e  4 0 0 0  

S t an d a r d  D e v i a t i o n  4 5 4 . 6 8 9 3 7 1 2  

S a m p l e  V a r i a n c e  2 0 6 7 4 2 . 4 2 4 2  

K u r t o s i s  2 . 6 4 1 8 6 0 9 9 2  

S k e wn e s s  1 . 5 3 3 4 7 3 2 4 2  

R a n g e  2 2 0 0  

M i n i m u m  3 5 0 0  

M a x i m u m  5 7 0 0  

S u m  4 0 7 5 0 0  

C o u n t  1 0 0  

L a r g e s t  ( 1 )  5 7 0 0  

S m a l l e s t ( 1 )  3 5 0 0  

C o n f i d en c e  Lev e l  ( 9 5 . 0 % )  9 0 . 2 2 0 2 5 1 9 1  

 

B a s e d  o n  t h e  o b s e r v e d  d a t a ,  t h e  am o u n t  o f  m o n t h l y  r e n t a l  m o s t  l i k e l y  t o  b e  

a ch i e v e d  i n  t h i s  m ar k e t  i s  R4  0 0 0  p er  m o n t h  f o r  a  T wo - b e d r o o m  T o w n h o u s e .  T h e  

r e n t a l  o f  R 4 0 0 0  i s  r e f l e c t e d  i n  b o t h  t h e  m e d i a n  an d  t h e  m o d e ,  t h e  m ean  m o n t h l y  

r e n t a l  i s  a l so  c l o s e  a t  R 4 0 7 5 .  
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4.2 .2  Rental  agreements  

A n  o b s e r v a t i o n  o f  h o w t e n an t s  g o t  t o  r en t  t h e i r  u n i t s  i n d i c a t ed  t h a t  7 8 %  o f  t h e  
r e s p o n d en t s  en t e r ed  i n t o  a  r en t a l  a g r e e m en t  t h r o u g h  a  r en t a l  ag e n t ,  2 0 %  en g a g e d  

d i r e c t l y  w i t h  t h e  o w n e r s ,  an d  2 %  e n t e r e d  t h e  a g r e em e n t  t h r o u g h  o t h er  p eo p l e  

c o n n e c t ed  t o  t h e i r  l an d l o r d s .  
 

 

1 =  R e sp o n d e n t s  wh o  c o n t r a c t ed  t h r o u gh  a n  a g e n t  

2 =  R e sp o n d e n t s  wh o  c o n t r a c t ed  w i t h  t h e  o wn e r  

3 =  R e sp o n d e n t s  wh o  c o n t r a c t ed  t h r o u gh  o t h e r  p eo p l e  r e l a t e d  t o  t h e  o wn e r  

 

1

78%

2

20%

3

2%

1

2

3

 

T h e  p r ed o m i n an t  m e t h o d  ( 7 8 %  o f  r e s p o n d e n t s )  o f  r e n t a l  ag r ee m e n t s  i s  t o  e n t e r  

r e n t a l  ag r e e m en t s  t h r o u g h  a g e n t s ;  t h e  r e n t a l  a g e n t  i s  t h u s  c r i t i c a l  t o  t h e  s u c c es s  

o f  t h e  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y .  T h e  a g e n t  n e ed s  t o  m a r k e t  t h e  p r o p e r t y  s u ch  t h a t  i t  

c o m m a n d s  t h e  r en t a l  t h a t  i s  co m m e n s u r a t e  w i t h  t h e  b e n e f i t s  t h a t  i t  o f f e r s  

p r o sp e c t i v e  t en a n t s ,  a s  w e l l  a s  s c r e e n  t e n a n t s  t o  en h an c e  t h e  p r o b ab i l i t y  o f  r e n t  

c o l l e c t i o n .  T h e  s e l e c t i o n  o f  a  c a p a b l e  a g en t  i s  a t  l e a s t  a s  i m p o r t a n t  a s  t h e  

s e l e c t i o n  o f  t h e  p r o p e r t y  i t s e l f .
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4.2 .3  At t r ibu tes  of  the  apar tment  that  in f luenced  the  deci s ion  to  

rent  the  par t icular  apar tment  

•  T h e  r e n t a l  d e m an d ed  r e l a t i v e  t o  p e r c e i v e d  v a l u e  r e ce i v e d  w a s  t h e  a t t r i b u t e  
t h a t  h a d  t h e  m o s t  i n f l u e n c e  o n  t h e  d e c i s i o n  t o  r en t  s p e c i f i c  ap a r t m en t s  i n  a  

g i v e n  r e s i d e n t i a l  a r ea .  

•  Th e  ea se  o f  a c ce s s  f rom  ma j o r  roa ds ,  d i s t a nc e  f ro m  m a j o r  sh op p i n g  

ce n t re s  a nd  t he  re s i de n t i a l  a r ea  a re  a t t r ac t i ve  f ea t u re s  o f  t he  

ne i gh b ou r ho od  n o t  a  sp ec i f i c  ap a r t me n t  co m pl e x .  

•  M o r e  t h a n  7 0 %  o f  r e s p o n d en t s  i n d i c a t ed  t h e  r o l e  o f  t h e  r en t a l  a g e n t  

r e c o m m e n d a t i o n  i n  t h e  d ec i s i o n  t o  r en t  sp ec i f i c  a p a r t m en t s ;  t h e  ch o i c e  o f  

a g e n t  i s  t h u s  c r i t i c a l  t o  t h e  o u t co m e  o f  t h e  i n v e s t m en t  s t r a t eg y .  
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4.2 .4  Which  of  the  fo l lowing features  of  thi s  apar tment  do  you l ike  

the  most?  

 

Which of the following features of this apartment do you like 

the most
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•  I n  ad d i t i o n  t o  t h e  a t t r i b u t e s  ( r e n t  v e r su s  v a l u e ,  r e s i d en t i a l  a r e a ,  d i s t an c e  

f r o m  m a j o r  s h o p p i n g  c en t r e s  an d  ea s e  o f  a cc e s s  f r o m m a j o r  r o ad s )  t h a t  

t en a n t s  r e g a r d ed  i n  t h e  d e c i s i o n s  t o  r en t ,  t h e  d e s i g n /  a p p e ar a n c e  o f  t h e  

t o wn h o u s e  c o m p l e x  w a s  c i t ed  b y  8 2 %  o f  t h e  r e s p o n d en t s  a s  h a v i n g  

i n f l u en c ed  t h e i r  c h o i c e .  T h e  ap p ea r an c e  an d  s t y l i n g  n e e d s  t o  b e  

m a i n t a i n ed ;  i t  wo u l d  t h u s  b e  h e l p f u l  f o r  a  p r o s p e c t i v e  i n v e s t o r  t o  p e r f o r m  

d u e  d i l i g en c e  o n  t h e  f i n an c i a l  h i s t o r y  o f  a  t a r g e t  b o d y  co r p o r a t e  i n  o r d e r  t o  

a s s e s s  t h e  l i k e l i h o o d  o f  p r o p e r  m a i n t e n an c e  o f  t h e  s t r u c t u r e  an d  ap p e a r a n ce  

o f  t h e  co m p l e x .  O w n e r s  o f  ap a r t m e n t s  n eed  t o  p a y  t h e i r  r e s p ec t i v e  l e v i e s  a s  

a  c o n t r i b u t i o n  t o  t h e  g e n e r a l  u p k e e p  o f  t h e  co m m o n  a r e a  i n  a  t o w n h o u s e  
c o m p l e x ;  an  u n k e m p t  ap p e a r an c e  o f  a  c o m p l e x  m a y  b e  an  i n d i c a t o r  t h a t  

s u c h  c o n t r i b u t i o n s  a r e  n o t  f o r t h co m i n g ,  a n d / o r  co n ce r n s  w i t h  f i n an c i a l  

m an a g e m e n t  o f  t h e  co m p l e x  i n  g e n e r a l .  
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4.2 .5  Which  of  the  fo l lowing features  of  thi s  apar tment  do  you  l ike 

the  l eas t?  

Which of the following features do you 

like the least
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T h e  f e a t u r e s  t h a t  a r e  l e a s t  l i k ed  b y  r e sp o n d en t s  a r e :  

•  D i s t an c e  f r o m  e m p l o y m en t :  7 3  %  o f  t h e  r e s p o n d en t s  l i s t ed  d i s t an c e  f r o m  

e m p l o y m en t  a s  a  t h e  m o s t  u n ap p e a l i n g  f ea t u r e  o f  t h e i r  ap a r t m e n t s ;  i t  l o o k s  
l i k e  i f  a n  a p a r t m en t  i s  l o ca t e d  i n  a  r e s i d en t i a l  a r e a  w i t h  t h e  s t a t u s  t h a t  

t en a n t s  d e s i r e ,  p r o v i d e s  g o o d  v a l u e  f o r  t h e  r e n t a l  p a i d ,  i s  c l o s e  t o  s ch o o l s  

a n d  m a j o r  s h o p p i n g  c e n t r e s ,  an d  i s  e a s i l y  a c c e s s i b l e  f r o m  m a j o r  r o a d s ,  t h e n  
p r o sp e c t i v e  t en a n t s  w o u l d  s t i l l  r en t  t h e  ap a r t m en t ,  d i s t an c e  f r o m  

e m p l o y m en t  n o t w i t h s t a n d i n g .  

 

•  M i x  o f  t en a n t s  i n  t h e  c o m p l e x :  T h e  n e x t  u n a p p ea l i n g  f e a t u r e  o f  t h e  

a p a r t m en t s  ( 6 4 %  o f  t h e  r e s p o n d en t s )  i s  t h e  m i x  o f  t en a n t s  i n  a  c o m p l e x ;  a  
p r o sp e c t i v e  i n v es t o r  wo u l d  t h u s  d o  w e l l  t o  o b s e r v e  t h e  t yp e  o f  co m p l a i n t s  

t h a t  t h e  r e s p e c t i v e  b o d y  c o r p o r a t e s  g e n e r a l l y  h a n d l e  i n  a  p a r t i cu l a r  a r e a  

w i t h  r e s p ec t  t o  t h e  co n d u c t  o f  t en a n t s .  T h e  t r en d  i n  co m p l a i n t s  p r o v i d e s  a  
s e n s e  o f  wh e t h e r  an  a p a r t m en t  wo u l d  b e  l i k e l y  t o  a t t r a c t  a  p a r t i cu l a r  

p r o f i l e  o f  t e n an t .   
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4.2 .6  I f  you  were  to  move to  another  ren ta l  apar tment  in  the  same 

area ,  which  features  would  most  l ike ly,  in f luence your  decis ion?  

 
 

 

If you were to move to another rental 

apartment in the same area, which feature 

would most likely influence your decision
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•  I t  a p p e a r s  t h a t  t e n an t s  a r e  m o s t  l i k e l y  t o  m o v e  t o  o t h e r  a p a r t m e n t s  w i t h i n  

t h e  s am e  a r e a  m a i n l y  d u e  t o  f a c t o r s  i n  t h e  s p e c i f i c  s e g m en t  o f  t h e  a r e a  a s  
w e l l  a s  t h e  m i x  o f  t en a n t s .  F o r  an  i n v e s t o r  i t  i s  t h u s  h e l p f u l  t o  b e  a w ar e  o f  

c h a n g e s  i n  t h e  ch a r ac t e r  o f  t h e  i m m e d i a t e  r e s i d e n t i a l  a r e a  a s  w e l l  a s  t h e  

m i x  o f  t e n an t s  i n  p a r t i cu l a r  c o m p l e x e s .  
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4.2 .7  I f  you  were  to  move to  another  ren ta l  apar tment  ou ts ide  your  

current  area ,  which  features  would  mos t  l ikely,  in f luence your  

decis ion?  

 

If you were to move to another rental 

apartment outside your current area, 

which feature would most likely 

influence your decision
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•  T h e  d i s t an c e  f r o m  em p l o y m e n t  ap p e a r s  l i k e  t h e  m o s t  co m p e l l i n g  r e a s o n  f o r  

t en a n t s  t o  m o v e  o u t  o f  sp e c i f i c  r e s i d en t i a l  a r ea s  t o  r en t  s i m i l a r  u n i t s  i n  

o t h e r  a r ea s .  I t  i s  t h u s  i m p o r t a n t  t h a t  t h e  r e s e a r ch  o f  i n v e s t m en t  

o p p o r t u n i t i e s  sh o u l d  c o n s i d er  t h e  p r o x i m i t y  o f  t h e  p r o p e r t y  t o  e m p l o y m e n t  

o p p o r t u n i t i e s .  

•  R e n t  v e r s u s  v a l u e  i s  s ec o n d  a s  a  r e a s o n  f o r  t en a n t s  t o  l e a v e  r e s i d en t i a l  

a r e a s  f o r  s i m i l a r  u n i t s  e l s e wh e r e ,  t h u s  i n v e s t o r s  n e e d  t o  b e  aw a r e  o f  t h e  

c o m p e t i t i v e  en v i r o n m e n t  so  t h a t  t h e  r en t  d e m an d ed  i s  j u s t i f i e d  b y  t h e  v a l u e  

p r o v i d e d  r e l a t i v e  t o  t h e  co m p e t i t i o n .  
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4.2 .8  Mari ta l  Sta tus  of  respondents  

 

Marital status of respondents

Married

64%

Single

36%

Married

Single

 
•  T h e  m a j o r i t y  o f  t e n an t s  i n  t w o - b e d r o o m  u n i t s  a r e  m ar r i ed ,  f r o m  p e r s o n a l  

o b s e r v a t i o n  m o s t  c o m p l e x es  a l l o c a t e  a  s i n g l e  p ar k i n g  b a y  p e r  s u ch  u n i t ;  i t  
a p p e a r s  t h a t  an  e x t r a  p a r k i n g  b a y  p e r  u n i t  i n  a  co mp l e x  w o u l d  en h an c e  t h e  

d e s i r ab i l i t y  o f  r en t a l  a p a r t m en t s  t o  p r o s p e c t i v e  t e n an t s .  
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4.2 .9  Age  of  respondents  

 

Age of respondents

30-39

48%

40-49

43%

25-29

6%

Under 20

0%

20-24

3%

50-59

0%

 
 

 
•  I f  t h e  d i s t r i b u t i o n  o f  ag e  am o n g  r e s p o n d en t s  i s  r ep r e s e n t a t i v e  o f  t h e  

d i s t r i b u t i o n  i n  t h e  a r e a ,  t h en  a  f e a t u r e  o f  t h i s  r e s i d en t i a l  a r e a  i s  t h a t  m o r e  

t h a n  9 0 %  o f  t h e  r e s p o n d en t s  a r e  o v e r  t h e  ag e  o f  3 0 ,  an d  t h i s  w a s  

c o l l a b o r a t ed  b y  p e r so n a l  o b s er v a t i o n .  T h i s  p r o f i l e  o f  t en a n t s  i s  m o r e  l i k e l y  

t o  l i v e  w i t h  y o u n g  ch i l d r en ;  f r o m  p e r s o n a l  o b s e r v a t i o n  m o s t  o f  t h e  

c o m p l e x e s  d o  n o t  p r o v i d e  d e s i g n a t e d  a r ea s  f o r  y o u n g  ch i l d r en  t o  p l a y  i n .  

T h e  y o u n g  ch i l d r e n  p l a y i n g  i n  co m m o n  a r ea  l i k e  t h e  p a r k i n g  b a y s  r ep r e s e n t  
a  n u i s a n c e  t o  r e s i d en t s ,  t h i s  f a c t o r  r e d u ce s  t h e  d e s i r a b i l i t y  o f  t o w n h o u s e s  

i n  t h e  n e i g h b o u r h o o d  i n  g e n e r a l ;  a l l  e l s e  r em a i n i n g  t h e  s a m e ,  a n  ap a r t m en t  

i n  a  c o m p l e x  t h a t  p r o v i d e s  su c h  p l ay i n g  f a c i l i t i e s  t h a t  i s  m a r k e t ed  b y  a  

c o m p e t en t  a g e n t  wo u l d  b e  ex p e c t ed  t o  co m m a n d  a  p r emi u m  o n  i t s  r e n t a l .  
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4.3  Simulat ion  
 
T h e  p r o p o s e d  i n v e s t m e n t  m o d e l  i s  p r em i s e d  o n  r e n t a l s  o b s e r v e d  i n  t h e  m ar k e t .  

T h e  a cq u i s i t i o n  p r i ce  p a i d  f o r  e a ch  p r o p e r t y  i s  t h u s  b a s e d  o n  t h e  r e n t a l  t h a t  c a n  

b e  a ch i ev e d ;  t h e  p r o p e r t i e s  a r e  t h u s  a cq u i r ed  a t  t h e i r  i n v e s t m en t  v a l u e s  an d  n o t  
t h e i r  m a r k e t  v a l u e s .  T h e  m o d e l  f u r t h e r  p r o p o s es  t h a t  t h e  i n v e s t m en t  v a l u e  c a n  b e  

d e t e r m i n ed  b y  a  f a c t o r  o f  1 0 0  t o  t h e  m ar k e t  r en t a l ,  t h a t  i s ,  t h e  I n v e s t m en t  

v a l u e= 1 0 0 * M o n t h l y  r e n t a l .  T h e  m ea n  r en t a l  i n  t h e  m ar k e t  w as  R 4 0 7 5 ;  t h e  

s i m u l a t i o n  w a s  b a s e d  o n  m o n t h l y  r e n t a l  o f  R 4  0 0 0 .  

 

T h e  m a n a g e m e n t  f e e  i s  8 %  o f  t h e  g r o s s  r e n t a l  a m o u n t ,  t h e  a v e r a g e  l ev y  i s  R 7 0 0  

p e r  m o n t h ,  an d  b o t h  t h e  r en t a l  a n d  t h e  l ev y  a r e  a s s u m ed  t o  g r o w a t  7 %  p e r  

a n n u m .  T h e  r e n t  a f t e r  d ed u c t i n g  t h e  l e v y ,  t h e  m an a ge m e n t  f e e  a n d  t h e  i n t e r e s t  o n  

t h e  h o u s i n g  f i n an c e ,  i s  t a x e d  a t  4 0 % .  
 

Y e a r  1 : T h e  f i r s t  p r o p e r t y  wo u l d  t h u s  b e  b o u g h t  a t  1 0 0 *  R 4  0 0 0 = R4 0 0  0 0 0 .  T h e  

m o n t h l y  r en t a l s  a r e  a s s u m e d  t o  g r o w a t  1 0 %  co m p o u n d  i n t e r e s t  p e r  an n u m .  
Y e a r  3 : P r o p e r t y  2  w o u l d  b e  p u r c h as ed  a t  1 0 0 * R 4  8 4 0 = R4 8 4  0 0 0  

Y e a r  5 :  P r o p e r t y  3  w o u l d  b e  p u r c h a s ed  a t  1 0 0 *  R 5  8 5 6 . 4 0 = R 5 8 5  6 4 0  

Y e a r  6 :  P r o p e r t y  4  w o u l d  b e  p u r c h a s ed  a t  1 0 0 * R 6  4 4 2 . 0 4 = R6 4 4  2 0 4  

Y e a r  7 :  P r o p e r t y  5  w o u l d  b e  p u r c h a s ed  a t  1 0 0 * R 7  0 8 6 . 2 4 = R7 0 8  6 2 4  

Y e a r  8 :  P r o p e r t y  6  w o u l d  b e  p u r c h a s ed  a t  1 0 0 *  R 7  7 9 4 . 8 7 = R 7 7 9  4 8 7  

Y e a r  9 :  P r o p e r t i e s  7 & 8  w o u l d  b e  p u r c h as e d  a t  2 ( 1 0 0 * R8  5 7 4 . 3 6 ) = R 1  7 1 4  8 7 1  

Y e a r  1 0 :  P r o p e r t i e s  9 , 1 0 & 1 1  wo u l d  b e  p u r c h a s e d  a t  3 ( 1 0 0 * R 9  4 3 1 . 7 9 ) = R 2  8 2 9  

5 3 7  

Y e a r  1 1 :  P r o p e r t i e s  1 2 ,1 3  & 1 4  wo u l d  b e  p u r ch a s e d  a t  3 ( 1 0 0 * R 1 0  3 7 4 , 9 7 ) = R 3  1 1 2  

4 9 1  
Y e a r  1 2 :  P r o p e r t i e s  1 5 ,1 6 , 1 7 & 1 8  w o u l d  b e  p u r ch a s e d  a t  4 ( 1 0 0 * R 1 1  4 1 2 . 4 7 ) = R 4  

5 6 4  9 8 7  

 
 

Simulat ion Model  

 C u r r en t  M i n  M a x   A v e r ag e  

Occupancy  ra t e  (% )  1 00  10  18  0 . 94  

In t e r e s t  ra t e  (% )  14  14  23  0 . 2  

In f l a t i on  ra t e                       8  6  2 0  0 . 14  

     

 

Simulat ion Result s  

Ave               3 , 815 , 460 .7 5  

SD               5 , 703 , 642 .1 8  

Min              - 1 , 1 36 , 924 . 25  

Max             22 ,270 , 767 . 97  

    

P robab i l i t y  NPV<0  0 . 274545455  

 

 

T h e  N P V  o f  t h e  p r o j e c t  r an g es  f r o m  a  m i n i m u m  o f  – R 1  1 3 6  9 2 4 . 2 5  t o  a  m a x i m u m  
o f  R 2 2  2 7 0  7 6 7 . 9 7  

T h e  E x p ec t e d  NP V o f  t h e  i n v e s t m e n t  p r o j e c t  i s  t h e  A v e r ag e  N P V= R 3  8 1 5  4 6 0 . 7 5 ,  

a n d  a  S t a n d a r d  D ev i a t i o n  o f  R5  7 0 3  6 4 2 . 1 8 .  S i n c e  t h e  E xp e c t e d  N P V> 0 ,  t h e  

p r o j e c t  i s  v i a b l e ,  t h a t  i s ,  t h e  i n v e s t m e n t  m o d e l  d e s e r v e s  t o  b e  co n s i d er e d .  
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T h e  s i m u l a t i o n  r e s u l t s  i n d i ca t e  t h a t  p r o b a b i l i t y  t h a t  N P V< 0  i s  2 7 . 5 % ,  t h a t  i s ,  

7 2 . 5 %  o f  t h e  t i m e  t h e  p r o j e c t  wo u l d  b e  ex p e c t e d  t o  h a v e  a  p o s i t i v e  N P V  

 

I n  t h e  i n v e s t i n g  w o r l d ,  t h e  c o e f f i c i en t  o f  v a r i a t i o n  a l l o w s  an  i n v e s t o r  t o  
d e t e r m i n e  t h e  v o l a t i l i t y  ( r i sk )  a s s u m e d  i n  c o m p ar i s o n  t o  t h e  am o u n t  o f  r e t u r n  t h a t  

c an  b e  e x p ec t e d  f r o m  a n  i n v e s t m en t .  T h a t  i s ,  t h e  l ow e r  t h e  r a t i o  o f  s t an d a r d  

d e v i a t i o n  t o  m e an  r e t u r n ,  t h e  b e t t e r  t h e  r i sk - r e t u r n  t r ad e - o f f .  T h e  c o e f f i c i en t  o f  
v a r i a t i o n  o f  1 . 4 9  i n d i c a t e s  s i g n i f i c a n t  v a r i ab i l i t y  i n  o u t co m e s .  

 

4.4  Investment  Analys i s  

T h e  r e s e a r c h  p r o c eed ed  t o  i n v e s t i g a t e  t h e  i n v e s t m e n t  v a l u e  o f  a  T o wn h o u s e  

c o m p l e x  i n  t h e  a r ea  ( L i e f d e  en  Vr e d e )  t o  e x p l o r e  t h e  v i a b i l i t y  o f  t h e  i n v e s t m e n t  

i n  r e s i d e n t i a l  p r o p e r t y  f o r  a  g r o u p  o f  i n ve s t o r s ;  t h e  p u r p o s e  w a s  t o  e x p l o r e  t h e  

p r ac t i c a l i t y  o f  a  g r o u p  o f  i n v e s t o r s  a c q u i r i n g  p r o p e r t y  t o g e t h e r  t o  f u n d  t h e i r  
r e t i r e m en t  

 

4 .4 .1Proper ty p roduct iv i t y 

Locat i on :  L i e f d e  e n  V r i ed e  i s  l o c a t e d  n e x t  t o  M u l b a r t o n ,  i t  i s  a  s m al l  r e s i d e n t i a l  

a r e a  t h a t  i s  s t i l l  u n d e r  d ev e l o p m e n t .  A cc o r d i n g  t o Wi k i p i d e a ,  ‘ l e s s  t h a n  1 0  y e a r s  

a g o  t h i s  a r ea  w a s  j u s t  o p e n  t e r r a i n ;  t h e  m a i n  a t t r ac t i o n  t o  L i e f d e  en  Vr i ed e  i s  t h e  

L eb a n e s e  M a r i o n i t e  C h u r c h  w h i c h  i s  t h e  l a r g e s t  C a t h o l i c  c h u r c h  i n  t h e  S o u t h  o f  

J o h an n es b u r g .  T h er e  a r e  n o  c o m m er c i a l  b u s i n e s s e s  o r  s c h o o l s  i n  L i e f d e  en  
V r i ed e .  T h e  r e s i d en t s  r e l y  o n  t h e  su r r o u n d i n g  s u b u r b s  f o r  a l l  t h e i r  co m m er c i a l  

n e e d s ’ .   

 
L i n k a g es :  T h e  a r e a  i s  w i t h i n  a  5 k m  r ad i u s  o f   t w o  n a t i o n a l  r o ad s (  N 1 2 / N I )  an d  

n u m er o u s  r e g i o n a l  r o ad s .  

         

4.4 .2  Compet i t ive  a t t r ibu tes  of  Subject  p roper ty:  

     

Most  popul ar  a t tr ibu t es   Infe r i or  Typic a l  Super ior  

     

Ea s y  ac c es s  f r om  ma j o r  roa dwa ys     *  

D is t an ce  f r om  sc h o o l s    *   

D i s t an ce  f r om  ma j o r  sh op p i n g  c en t r e s    *   

Re s i de n t i a l  a re a    *   

Re n t  a ga in s t  Va l ue     *  

 

 

4 .4 .3Compet i t ive  suppl y 

T h e  r e s e a r c h  t h en  c o m p i l e d  a n  i n v e n t o r y  o f  e x i s t i n g  co m p e t i t i v e  p r o p e r t i e s ;  t h e s e  

a r e  p r o p e r t i e s  u n d e r  co n s t r u c t i o n ,  p l a n n ed  p r o p e r t i e s  f o r  w h i c h  b u i l d i n g  p e r m i t s  

h a v e  b ee n  o b t a i n e d ,  an d  p r o p o s ed  p r o p e r t i e s .  
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4.4 .3 .1Exis t ing  supply 

Comp l ex  Number  o f  un i t s  Occup i ed  un i t s  Occupancy  ra t e  

A v o n  1  6  6  

A v o n  2  6  6  

A v o n  3  8  8  

A v o n  4  6  6  

A v o n  5  8  8  

C a t h e r i n e - D e e  3 2  2 9  

Lo g an ' s  V i e w  1 0 3  1 0 0  

P e t u l a ' s  P l ac e  1 1 0                                 1 0 6                                  0 . 9 4 3 4

S u n s e t  F o r e s t                                     2 5                                   2 5                                        1

S u n s e t  V i ew                                     8 0                                   8 0                                        1

Tota l s /Av erag e                                    40 4                                 3 94                                  0 . 9 752

K - C e e  M a n o r                                            6 5   6 3  
 

T h e  s u b j ec t  p r o p e r t y  h a s  a  v a c a n c y  r a t e  t h a t  i s  t y p i c a l  o f  t h e  a r e a ;  i t  i s  t y p i c a l  i n  

a t t r i b u t e s  so u g h t  b y  t en a n t s ,  i t  i s  su p e r i o r  i n  t e r m s  o f  a cc e s s  f r o m  m a j o r  
r o ad w a y s  an d  r en t  ag a i n s t  v a l u e .  I t  i s  t h u s  h i g h l y  co m p e t i t i v e  i n  t h i s  m ar k e t .  

 

4.4 .3 .2  Forecas t  subject  p roper ty cap ture  

  
F r o m  i n f e r r ed  d e m an d  an d  t h e  f u n d a m e n t a l  d e m an d  m ar k e t  f o r e c a s t ,  an  e s t i m at e  

o f  t h e  i n v es t m e n t  v a l u e  o f  t h e  su b j e c t  p r o p e r t y  i n  t e r m s  o f  f u t u r e  o c c u p an c y  

e x p e c t a t i o n s  an d  co r r e s p o n d i n g  r en t ,  w a s  a r r i v e d  a t  a s  f o l l o w s :  

 

T h e  c o m p l e x  c o m p r i s e s  6 5  u n i t s :  

3 *  1  B ed r o o m  u n i t s @  R3  3 0 0 / m o n t h  r e n t  e a c h  
4 0 *2  B e d r o o m  u n i t s  @  R 4  0 0 0 / m o n t h  r e n t  e ac h  

1 5 *  3  B ed r o o m  u n i t s  ( D u p l e x e s )  @ R 5  4 0 0 /  m o n t h  r en t  e a c h  

7 *  3  B ed r o o m  u n i t s  ( S i m p l e x e s )  @ R5  8 0 0 / m o n t h  r en t  e a c h  

 

O p e r a t i n g  ex p e n s e s  f o r  t h e  y e a r  2 0 0 6  w e r e  R 6 2 6  2 7 0 .  A s s u m i n g  a  n o m i n a l  g r o wt h  

o f  7 %  p er  a n n u m ,  t h e  f o r e c a s t  f o r  2 0 0 9  i s  R 7 6 7  2 0 8  

 

Po t en t i a l  G r o ss  I n c ome  3  49 8  000  

Ad j u s tmen t  f o r  Vacan c y @5% 174  9 00  

E f f e c t i ve  G r os s  I n come  3  32 3  100  

Ope r a t i n g  E xpen ses  76 7208  

Ne t  r e n t a l  2 55 5892  

 

I n ve s t me n t  Va lu e    =  E f f e c t i v e  Gr o s s  I n c o m e/ C ap i t a l i z a t i o n  r a t e  

                           =  R 3  3 2 3  1 0 0 / 0 . 1 2  

                           =  R 2 7  6 9 2  5 0 0  

 

 

4 .5  Conclus ion 
Th i s  c h ap t e r  p r e s e n t e d  t h e  r e s u l t s  o f  t h e  f i e l d  r e s ea r ch ,  an d  i n d i c a t e d  m ar k e t  

c o n d i t i o n s  w i t h i n  t h e  t a r g e t  a r e a .  T h e  f o l l o wi n g  ch ap t e r  w i l l  d i s cu s s  t h e s e  

o u t co m es  i n  r e l a t i o n  t o  t h e  l i t e r a t u r e  r ev i ew ed  an d  p r i o r  r e s e a r c h .  
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CHAPTER 5:  DISCUSSION 

5.1  In t roduct ion  

F i n an c i a l  p l an n e r s  a r e  e x p e c t ed  t o  d i sp l a y  d i l i g e n c e  i n  r e c o m m e n d i n g  an d  

i m p l em e n t i n g  i n v e s t m e n t  s t r a t e g i e s  f o r  c l i en t s .  I n  c o n s i d e r i n g  s p ec i a l i s t  

i n v e s t m en t  s t r a t eg i e s  l i k e  i n v e s t m e n t  i n  r e s i d en t i a l  p r o p e r t y ,  a  f i n an c i a l  p l an n e r  

i s  o f t en  f ac e d  w i t h  i n v e s t m en t  o p p o r t u n i t i e s  t h a t  a r e  u n l i k e  r e t a i l  i n v e s t m en t s ,  i n  

t h a t ;  t h e y  a r e  n o t  s u p p o r t e d  b y  p u b l i c l y  a v a i l ab l e  r e s ea r ch .  T h e  p r e v i o u s  c h ap t e r  

p r e s en t ed  t h e  o u t p u t  o f  f i e l d  r e s e a r ch .  T h i s  ch ap t e r  w i l l  p r e se n t  an  i n t e r p r e t a t i o n  

o f  t h e  r e s e a r ch  f i n d i n g s ,  i t  w i l l  i n t e r p r e t  a n d  e x p l a i n  t h e  f i n d i n g s  i n  co n j u n c t i o n  
w i t h  r e a d i n g s  a n d  p r ev i o u s  r e s e a r ch  co n d u c t ed  b o t h  l o c a l l y  an d  i n t e r n a t i o n a l l y .  

T h i s  c h ap t e r  a l s o  l i n k s  t h e  r e s e a r ch  f i n d i n g s  w i t h  t h e  l i t e r a t u r e  r e v i e w .  

 

5.2  Research  f ind ings  

5 .2 .1  The personal  f inancia l  p lanning environment  

T r ad i t i o n a l l y  f i n an c i a l  ad v i s o r s  h a v e  b e e n  l i n k e d  t o  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s  l i k e  

b a n k s  an d  i n s u r e r s ,  a n d  t h e i r  r e m u n e r a t i o n  w as  b a s e d  o n  p r o d u c t s  s o l d .  T h u s  t h e  
a d v i so r  wo u l d  b e  d ep e n d e n t  o n  p r o d u c t  s a l e s  f o r  a  l i v i n g ,  t h i s  c r e a t e s  t h e  

p e r c ep t i o n  t h a t  i n v es t m en t  p l a n s  p r o p o se d  b y  a d v i so r s  a r e  r ea l l y  a  m e an s  t o  a n  

e n d .  T h e  e n d ,  b e i n g  t h e  s a l e  o f  a  p r o d u c t .  T h er e  h a s  b e e n  i n  r e ce n t  y e a r s  t h e  

d e v e l o p m en t  o f  f i n an c i a l  p l a n n i n g  p r a c t i c e s  w h er e  t h e  i n v e s t o r  p a y s  d i r e c t l y  f o r  

t h e  i n v e s t m en t  p l an ,  f r o m  c r a f t i n g  t o  i m p l e m e n t a t i o n  a n d  o n - g o i n g  m o n i t o r i n g .  

T h e  f o cu s  i n  t h e s e  p r a c t i c e s ,  i n  t h eo r y  a t  t h e  l e a s t ,  i s  o n  t h e  c l i e n t ’ s  l i f e  g o a l s  

a n d  n o t  t h e  i n v es t m en t  v eh i c l e s  ( p r o d u c t s ) .  
 

F i n an c i a l  p l an n i n g  i s  t h e  p r o c e s s  o f  d e v e l o p i n g  s t r a t e g i e s  t o  a s s i s t  c l i en t s  i n  

m an a g i n g  t h e i r  f i n an c i a l  a f f a i r s  t o  m e e t  t h e i r  l i f e  g o a l s .  T h e  p r o c e s s  o f  f i n a n c i a l  

p l a n n i n g  i n v o l v e s  r e v i e wi n g  a l l  r e l e v a n t  a s p e c t s  o f  a  c l i e n t ’ s  s i t u a t i o n  a c r o s s  a  

l a r g e  b r ead t h  o f  f i n an c i a l  p l a n n i n g  a c t i v i t i e s ,  i n c l u d i n g  i n t e r - r e l a t i o n s h i p s  am o n g  

o f t e n - co n f l i c t i n g  o b j ec t i v e s .  

 

T h e  i n t e r n a t i o n a l  b en c h m ar k  f o r  f i n an c i a l  p l an n e r s  i s  t h a t ,  r eg a r d l e s s  o f  w h e t h e r  

a  f i n an c i a l  p l an n e r  o f f e r s  co m p r eh e n s i v e  f i n a n c i a l  p l an n i n g  o r  h a s  ch o s e n  t o  
l i m i t  t h e  s c o p e  o r  l e v e l  o f  s e r v i c e s ,  t h e y  n e ed  t o  m a s t e r  t h e  co m p l e t e  s e t  o f  

a b i l i t i e s  r e q u i r e d  t o  c o m p e t en t l y  d e l i v e r  a  c o m p r eh en s i v e  f i n a n c i a l  p l an  t o  a  

c l i e n t .  

T h e s e  ab i l i t i e s  a r e :  
•  F i n an c i a l  M an a g e m en t  

•  A s s e t  M an a g em e n t  

•  R i sk  M an a g e m e n t  

•  T ax  P l an n i n g  

•  R e t i r e m en t  P l an n i n g  

•  E s t a t e  P l an n i n g  
 
A  f i n a n c i a l  p l a n n e r  s h o u l d  m a s t e r  e a c h  o f  t h e  f i n an c i a l  p l a n n e r  ab i l i t i e s  a t  a n  

a p p r o p r i a t e  l e v e l ,  an d  w i l l  l i k e l y  w o r k  w i t h  o t h e r  p r o f e s s i o n a l s  i n  e v a l u a t i n g  an d  

a s s e s s i n g  v a r i o u s  a sp e c t s  o f  t h e  c l i e n t ’ s  f i n an c i a l  s i t u a t i o n .  T h i s  m e a n s  i n  

e v a l u a t i n g  a  s t r a t eg y  f o r  r e t i r em e n t ,  a  f i n a n c i a l  p l an n e r  n e e d s  t o  i n t e g r a t e  t h e s e  
a b i l i t i e s  i n  a  co h e r en t  m an n e r .  T h i s  d i s s e r t a t i o n  p r e s e n t ed  a  f r a m e wo r k  f o r  

f i n a n c i a l  p l an n er s  t o  d i s ch a r g e  t h e i r  d u t i e s  i n  a  s t r u c t u r e d  m an n e r .  
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T h e  r e g u l a t i o n  o f  f i n a n c i a l  ad v i c e  i s  l e g i s l a t e d ,  p r i m ar i l y  i n  t h e  f o r m  o f  

F i n an c i a l  A d v i s o r y  an d  I n t e r m e d i a r y  S e r v i c e s  A c t  3 7 ,  2 0 0 2  ( F A I S ) ;  d i s p u t e s  o n  

f i n a n c i a l  ad v i c e  a r e  u l t i m a t e l y  co n s i d e r ed  an d  d i s p o s e d  b y  t h e  o f f i c e  o f  t h e  F A I S  

O m b u d .  T h e  d e t e r m i n a t i o n s  b y  t h i s  o f f i c e  h a v e  t h e  e f f e c t  o f  a  j u d g e m e n t  i n  a  
c i v i l  c a s e .  R e c en t  d e t e r m i n a t i o n s  i n d i ca t e  t h a t  t h e  o n u s  t o  co m m u n i ca t e  a t  an  

a p p r o p r i a t e  l e v e l  r e s t s  w i t h  t h e  f i n a n c i a l  p l a n n e r ,  t h a t  i s ,  t h e  f i n a n c i a l  p l an n e r  

h a s  a  d u t y  t o  en s u r e  t h a t  t h e  c l i en t  u n d e r s t a n d s  t h e  f i n an c i a l  p l a n  ( S an l a m ,  
2 0 0 9 ) .  T h i s  i s  a  p a r t i cu l a r l y  o n e r o u s  t a sk ,  p r e v i o u s  r e s e a r c h  i n t o  i n v es t m en t  

c h o i c e  b y  m e m b er s  o f  r e t i r e m en t  f u n d s ,  d e t e r m i n e d  a m o n g  o t h e r s ,  t h a t  t h e  l e v e l  

o f  f i n a n c i a l  l i t e r a cy  a m o n g  f u n d  m em b er s  w a s  l o w  ( G e o r g e ,  1 9 9 9 ) .  T h i s  i s  

c o m p o u n d e d  b y  w h a t  i s  r e f e r r e d  t o  a s  t h e  c u r s e  o f  k n o wl ed g e ,  t h a t  i s ,  

p r o f e s s i o n a l  f i n an c i a l  p l an n er s  w i l l  i n v a r i a b l y  h av e  d i f f i c u l t y  co m m u n i c a t i n g  a t  

t h e  r i g h t  l e v e l ,  b e c au s e  t h e y  a r e  l i k e l y  n o t  t o  a p p r e c i a t e  h o w  l i t t l e  t h e  a v e r a g e  

c l i e n t  k n o w s  ab o u t  f i n a n c i a l  p l an n i n g  ( C a m e r e r ,  2 0 0 2 ) .  

 

T h e  d i l em m a  f o r  f i n a n c i a l  p l an n e r s  i s  t h e n  t h e  n e e d  t o  c o m p l y  w i t h  t h e  r e g u l a t o r y  

r e q u i r em en t  o f  ap p r o p r i a t en e s s  i n  c o m m u n i c a t i o n ;  d e t a i l ed  d i s c l o su r e s  a t  t h e  
l e v e l  a p p r o p r i a t e  t o  a  p a r t i c u l a r  c l i e n t ,  w h e n  p r e v i o u s  s t u d i e s  i n d i c a t e  t h a t  t h e  

c o m p l e x i t y  o f  t h e  d ec i s i o n  m ak i n g  w o u l d  g e n e r a l l y  m ak e  i n d i v i d u a l s  t o  d e f e r  

i m p l e m en t a t i o n  o f  r e t i r em en t  p l a n s  ( B o t t i  &  I y e n g a r ,  2 0 0 6 ) .  T h u s  i d en t i f y i n g  

c l i e n t s ’  l i f e  g o a l s  s h o u l d  g e n e r a l l y  n o t  b e  d i f f i cu l t ,  t h e  c h a l l e n g e  i s  m o r e  l i k e l y  

t o  b e  i m p l e m en t a t i o n  an d  m an a g em e n t  o f  f i n an c i a l  p l a n s  t o  r e a c h  t h e s e  go a l s .  

 

T h e  i m p l em en t a t i o n  o f  f i n a n c i a l  p l an s  b a s e d  o n  i n v e s t m en t s  i n  r e s i d e n t i a l  

p r o p er t y  wo u l d  r e q u i r e  sp e c i f i c  r e s e a r ch  o f  t h e  e c o n o m i c  f e a s i b i l i t y  o f  s u c h  

a s s e t s  t o  m e e t  c l i en t s ’  g o a l s .  S u c h  r e s e a r c h  co m e s  a t  a  c o s t ;  t h e  ch a l l en g e  i s  
t h e n ,  h o w d o e s  a  f i n a n c i a l  p l an n e r  p o s i t i o n  t h e  r e s e a r ch  p r o ce s s  a n d  t h e  c o s t  t o  

t h e  av e r a g e  c l i en t ,  w i t h  t h e  l o w  l e v e l  o f  f i n a n c i a l  l i t e r a c y ,  a n d  s t i l l  m a i n t a i n  t h e  

r e q u i r ed  t h o r o u g h n es s  o f  t h e  a d v i c e .  T h e  i n v e s t m e n t  v a l u e  d e t e r m i n e d  a s  a  
m u l t i p l e  o f  t h e  m e a n  r e n t a l  w a s  f a r  b e l o w  wh a t  i n  t h e  o p i n i o n  o f  r en t a l  ag e n t s  

w o u l d  b e  a c c ep t ab l e  t o  p r o p e r t y  o w n e r s  i n  d i s t r e s s ;  t h a t  m e a n s  t h a t  a n  i n v es t o r  

a n d / o r  t h e  f i n an c i a l  p l a n n e r  n e e d s  i n t i m a t e  k n o wl e d g e  ( o r  a c ce s s  t o  su ch  

k n o wl ed g e )  o f  m ar k e t  c o n d i t i o n s  i n  t h e  a r ea  i n  o r d er  t o  i d en t i f y  o p p o r t u n i t i e s  t o  

b u y .  T h e  t i m e  an d  t h e  r e so u r c e s  r eq u i r ed  t o  g a i n  s u ch  k n o w l ed g e  w a s  n o t  

f a c t o r ed  i n t o  t h e  i n v es t m e n t  m o d e l  i n  e v a l u a t i n g  t h e  e co n o m i c  v i ab i l i t y .  

 

T h e  n o t i o n  o f  i n d ep en d en t  ad v i c e  r e q u i r e s  a  p a r t i cu l a r  l e v e l  o f  s o p h i s t i c a t i o n  i n  

t h e  c l i e n t ,  b e c a u s e  h i s t o r i ca l l y  f i n an c i a l  a d v i c e  h a s  b ee n  p a ck a g ed  a s  p a r t  o f  
p r o d u c t  s a l e s ;  i n t e r m e d i a r i e s  o f  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s  w o u l d  p r o v i d e  a d v i c e  o n  

f i n a n c i a l  p r o d u c t s  a s  p a r t  o f  t h e  s a l e ,  an d  s i m i l a r l y  p r ac t i t i o n e r s  l i k e  e s t a t e  

a g e n t s  w o u l d  p r o v i d e  a d v i c e  o n  i n v e s t m en t  p r o p e r t i e s  a s  p a r t  o f  t h e i r  s a l e .  T h e  
c h a l l en g e  i n  t h e  cu r r e n t  f i n a n c i a l  p l an n i n g  e n v i r o n m e n t  i s  t h en ,  h o w d o  

i n d ep e n d e n t  f i n a n c i a l  a d v i s o r s  d i f f e r en t i a t e  t h e m s e l v e s ,  so  t h a t  c l i en t s  c a n  

a p p r e c i a t e  t h e  ad v i ce  i n  a  p r o p e r  co n t e x t .  B y  a p p r ec i a t i n g  t h e  r o l e  o f  a d v i ce  
s e p a r a t e  f r o m  p r o d u c t s ,  c l i e n t s  c an  b e  i n f o r m e d  o n  t h e  a t t r i b u t e s  o f  t h e  v a r i o u s  

i n v e s t m en t  s t r a t eg i e s .  F A I S  l e g i s l a t i o n  i s  f u n c t i o n a l ,  t h a t  m ea n s  t h a t  a s  l o n g  a s  

t h e  ac t i v i t i e s  o f  t h e  p e o p l e  a r e  d e e m e d  t o  b e  f i n an c i a l  a d v i ce  a n d / o r  i n t e r m ed i a r y  

s e r v i c e s  t h e n  su c h  a c t i v i t i e s  a r e  r e g u l a t ed  b y  F A I S ,  i r r e s p e c t i v e  o f  w h at  t h e  

p e o p l e  c a l l  t h em s e l v e s ;  t h e  p e o p l e  t h u s  r e q u i r e  a u th o r i t y  t o  p r ac t i c e  i n  t e r m s  o f  

t h e  F A I S  A c t .  F r o m  a n  o b s e r v a t i o n  o f  r o l e  p l a y e r s  i n  t h e  r e a l  e s t a t e  m a r k e t ,  i t  

a p p e a r s  t h a t  t h e r e  i s  a  s i g n i f i c a t i o n  n u m b e r  o f  r e a l  e s t a t e  p r ac t i t i o n er s  i n v o l v ed  

i n  t h e  d i sp en s i n g  o f  i n v e s t m en t  ad v i c e  w i t h o u t  t h e  p r o p e r  au t h o r i t y  wh i l e  b e i n g  

u n aw ar e  t h a t  t h e i r  a c t i v i t i e s  a r e  i m p r o p e r .   
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5.2 .2  Investor  decis ion-making  

A  s i g n i f i c a n t  n u m b er  o f  S o u t h  Af r i c an s  o w n  p r o p e r t y ,  t h e  m a r k e t  v a l u e  o f  
r e s i d en t i a l  p r o p e r t y  w a s  e s t i m a t ed  a t  R 2  0 0 0  b i l l i on  a t  t h e  e n d  o f  y e a r  2 0 0 3 ,  

a l m o s t  t w i c e  t h e  m ar k e t  c a p i t a l i z a t i o n  o f  t h e  J S E  S e c u r i t i e s  E x c h an g e  ( B o t h a ,  

2 0 0 5 ) .  T h u s  t h e r e  a r e  a  s i g n i f i c a n t  n u m b e r  o f  p eo p l e  t h a t  co n s i d e r  t h e m s e l v e s  
k n o wl ed g e a b l e  ab o u t  p r o p e r t y .  M an y  r e g a r d  r e a l  e s t a t e  a s  s y n o n y m o u s  w i t h  

s e cu r i t y .  S i n c e  p r o p e r t y  v a l u e s  a r e  b e l i ev e d  t o  r i s e  w i t h  t h e  v a l u e  o f  i n f l a t i o n .  

T h e r e  i s  a  p e r c e p t i o n  t h a t  t an g i b l e  a s s e t s ,  s u ch  a s  l a n d ,  b r i ck s  an d  m o r t a r ;  h a v e  a  

r e a l  q u a l i t y  co m p ar ed  t o  e q u i t i e s  o r  b o n d s ,  a n d  t h a t  p r o p er t y  o w n e r s  a r e  i n  

g r ea t e r  c o n t r o l  o f  t h e i r  i n v es t m e n t  ( Bo t h a ,  2 0 0 5 ) .  

 

I n d i v i d u a l  i n v e s t o r s  t en d  t o  d i s p l a y  an  a f f i n i t y  f o r  p r o p e r t y  i n v e s t m en t s  b e c a u s e  

o f  w h a t  i s  r e f e r r ed  t o  a s  an  i l l u s i o n  o f  co n t r o l  b i a s ,  i n  co n s i d e r i n g  v ar i o u s  

i n v e s t m en t  v e h i c l e s .  A c c o r d i n g  t o  P o m p i an  ( 2 0 0 6 ) ,  t h i s  i s  t h e  t en d e n cy  o f  h u m an  
b e i n g s  t o  b e l i ev e  t h a t  t h e y  c an  co n t r o l ,  o r  a t  l e a s t  i n f l u en c e  o u t c o m e s ,  wh en  t h e y  

c an n o t .  T h e  i l l u s i o n  o f  co n t r o l  c a n  r e su l t  i n  i n v es t o r  f o c u s i n g  t h e i r  i n v es t m e n t  

a c t i v i t i e s  o n  t h o s e  a r e a s  w h o s e  f a t e  t h e y  f e e l  s o m e  f o r m  o f  co n t r o l .  T h e  
i n v e s t m en t  p o r t f o l i o  wo u l d  t h u s  n o t  b e  o p t i m a l l y  d i v e r s i f i ed ;  wh e r ea s  i n v e s t o r s  

a r e  w e l l  a d v i s ed  t o  d i v e r s i f y  t h e i r  p r o p e r t y  i n v e s t m en t s ,  w i t h  r e s p e c t  t o ,  

g e o g r a p h i c a l  an d  r e g i o n a l  e c o n o m i c  v u l n e r ab i l i t i e s  a n d  o p p o r t u n i t i e s  ( P ag l i a r i ,  
1 9 9 5 ) .  

 

T h e  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  i s  b a s ed  o n  t h e  ex i s t en ce  o f  a  d i f f e r e n t i a l  b e t w e e n  

m o r t g a g e  l o an  r ep a y m e n t s  an d  t h e  r e n t a l  co m m an d e d  b y  s u b j ec t  p r o p e r t i e s .  An  

i m p l i c i t  a s s u m p t i o n  o f  t h i s  s t r a t e g y  i s  t h a t  p r o p e r t y  p r i c e s  an d  r en t a l s  i n  t h e  

t a r g e t  a r e a  w i l l  co n t i n u e  t o  g r o w  t h r o u g h  t h e  p l an n i n g  t e r m .  T h e  a g e n t s  w h o  w er e  

i n t e r v i e w ed  w h o  a r e  a l s o  i n v e s t o r s  i n  t h e i r  p e r so n a l  c a p a c i t i e s  s e e m e d  t o  sh a r e  
t h e  s am e  o p i n i o n  o n  t h e  e x p ec t e d  m o v e m e n t  i n  r en t a l s  an d  p r i c e s .  A  b r i e f  h i s t o r y  

o f  t h e  S o u t h  Af r i c a n  r e s i d e n t i a l  p r o p e r t y  m ar k e t  i n d i c a t e s  t h a t  t h e  m ar k e t  h a s  n o t  

e x p e r i e n c ed  u n i f o r m  g r o wt h  o v e r  t h e  2 5 - y e a r  p e r i o d  t o  y e a r  2 0 0 6  ( C l a r k  &  

D a n i e l ,  2 0 0 6 ) .  T h e r e  i s  n o  a p p a r e n t  r ea s o n  t o  e x p e c t  t h a t  t h e  n e x t  4 0  y e a r s ,  

( wh i ch  i s  t h e  p l an n i n g  t e r m  u n d e r  c o n s i d e r a t i o n ,  2 0  y e a r s  t o  s a v e  f o r  r e t i r em en t ,  

a n d  2 0  y e a r s  i n  r e t i r e m e n t )  w i l l  b e  d i f f e r e n t .   

 
F i n an c i a l  p l an n e r s  n e e d  t o  h e l p  t h e i r  c l i en t s  b y  i d e n t i f y i n g  t h e  l i k e l i h o o d  o f  

m ak i n g  f i n an c i a l  d e c i s i o n s  b a s e d  o n  i l l -  c o n c e i v ed  v i r t u e s  o f  p a r t i cu l a r  

i n v e s t m en t  s t r a t eg i e s .  P r o p e r t y  n e ed s  t o  b e  ap p r e c i a t e d  f o r  wh a t  i t  i s ;  an  a s s e t  
t h a t  c a n  g e n e r a t e  ca sh  f l o w s  a s  w el l  a s  c a p i t a l  ap p r e c i a t i o n  f o r  i n v e s t o r s .  

B e c a u s e  p r o p e r t y  o wn e r sh i p  co m m an d s  a  s p e c i a l  p l a ce  i n  t h e  p s y c h e  o f  a  l o t  o f  

i n v e s t o r s ,  i n v es t m e n t  d e c i s i o n s  o n  p r o p e r t y  a r e  m o r e  l i k e l y  t o  b e  m o r e  e m o t i v e  
a n d  s e n t i m en t a l  r e l a t i v e  t o  o t h e r  a s s e t  c l a s s e s .  T h e  r e s t r i c t i o n s  p l a c e d  b y  

a p a r t h e i d  l e g i s l a t i o n  m e a n t  t h a t  s e t t l e m en t  p a t t e r n s  an d  p r o p e r t y  a c q u i s i t i o n  w e r e  

a r t i f i c i a l l y  a l t e r ed  ( P r i n s l o o ,  2 0 0 4 ) .  T h i s  a r t i f i c i a l  i n f l u e n c e  o f  s e t t l em e n t  
p a t t e r n s  m e a n s  t h a t  f o r e c a s t  o f  p r o p e r t y  p r i c e s  an d  r en t a l s  i s  f u r t h e r  co m p l i c a t e d  

b y  t h e  c o u n t r y ’ s  d e v e l o p m en t  s t a t e .  

 

5 .2 .3  Avai lab i l i ty of  market  informat ion  

T h e  G e n e r a l l y  A c c e p t ed  P l a n n i n g  P r a c t i c e  a s  a r t i cu l a t e d  i n  t h e  F i n a n c i a l  
P l an n i n g  I n s t i t u t e ’ s  c o d e  o f  c o n d u c t  f o r  f i n a n c i a l  p l an n e r s ,  r e q u i r e s  p l an n er s  t o  

i d e n t i f y  h i g h -  r i s k  i n v e s t m en t s ;  i n v e s t m e n t s  b a s e d  o n  a  h i g h  l e v e l  o f  f i n an c i a l  

g e a r i n g  a r e  co n s i d e r e d  t o  b e  h i g h  r i s k .  I n  t h i s  c a s e  f i n a n c i a l  p l a n n e r s  a r e  
e x p ec t e d  t o  o b t a i n  i n f o r m a t i o n  o n  t h e  i n v e s t m en t  b y  c o n d u c t i n g  f o r m al i t i e s  o n :  

•  P r o sp e c t u s ,  f i n a n c i a l  s t a t e m en t s ,  e t c .   

•  Wh a t  i s  t h e  n a t u r e  o f  t h e  a s s e t ?  
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•  Wh o  i s  p r o v i d i n g  t h e  a s s e t ?   

•  Wh a t  i s  t h e  c l i en t ’ s  d o w n s i d e  p o t e n t i a l  i f  t h e  i n v e s t m e n t  f a i l s ?  

 

T h e  f i n an c i a l  p l a n n e r s  sh o u l d  t h en  co m m u n i c a t e  t h e  r e su l t s  o f  t h e i r  f i n d i n g s  a n d  

t h e  l i m i t a t i o n s  o f  t h e i r  k n o wl e d g e  t o  t h e  c l i en t .   F i n a n c i a l  p l a n n e r s  sh o u l d  n e v e r  

g i v e  b l an k e t  a p p r o v a l ,  b u t  r a t h e r  p r o v i d e  a  b a l an c e d  v i ew ,  a n d  e l i c i t  e x p e r t  

a d v i c e  w h en  i n  d o u b t .  T o  t h a t  e x t e n t ,  t h e  r e s e a r c h  s o u g h t  t o  g a i n  k n o wl ed g e  o f  

l o c a l  m a r k e t  c o n d i t i o n s  f r o m  r e a l  e s t a t e  a g e n t s  i n  t h e  a r e a .  
 

A  c o m p ar i s o n  t o  t h e  i n v e s t m en t  p r o c e s s  u n d e r t ak en  i n  c o m m er c i a l  r e a l  e s t a t e  

i n d i c a t ed  t h a t  p r o p e r t y  a r e  g en e r a l l y  n o t  c o m m i s s i on ed  b e f o r e  a g r e em e n t s  a r e  
r e a c h ed  w i t h  t e n an t s .  T h e  g r ad e  o f  t en a n t s  i s  u s e d  t o  d e t e r m i n e  t h e  v i a b i l i t y  o f  

i n v e s t m en t  p r o j e c t s .  T h e  l e a s e s  a r e  l o n g - t e r m .  T h u s  a  r e g i o n a l  s h o p p i n g  m a i l  f o r  

i n s t a n c e ,  i s  a c c ep t ed  t o  b e c o m e  v i ab l e  o n c e  ag r e e m e n t s  a r e  r e a c h e d  w i t h  a n ch o r  
t en a n t s ,  t h e s e  a r e  u s u a l l y  t h e  b i g  r e t a i l  su p e r m ar k e t s .   

 

T h e  l e a s e s  i n  r e s i d en t i a l  p r o p e r t y  a r e  g en e r a l l y  s ho r t - t e r m .  T h e  i n v e s t m e n t  i n  

r e s i d en t i a l  p r o p e r t y  i n v o l v e s  m ar k e t  r e s e a r c h  i n t o  t h e  p r o f i l e  o f  t h e  m o s t  l i k e l y  

t en a n t s  o f  a  p r o p o s e d  i n v es t m en t .  Mo s t  o f  t h e  r e s ea r ch  o n  i n d i v i d u a l  t en a n t s  

a m o u n t s  t o  a  r e v i e w  o f  h o w  t h o s e  i n d i v i d u a l s  h a v e  c o n d u c t e d  t h e i r  b a n k i n g  

a cc o u n t s  i n  t h e  p a s t .  T h u s  t h e  f i n an c i a l  v i ab i l i t y  o f  t h e  i n v e s t m e n t s  i n  r e s i d e n t i a l  

p r o p er t y  i s  m o r e  u n ce r t a i n  t h a n  c o m p ar a t i v e  i n v e s t m en t s  i n  co m m er c i a l  p r o p e r t y .   

 
R i g o r o u s  r e s e ar c h  n e e d s  t o  b e  t h o r o u g h  a n d  m a t h e m a t i ca l l y  p r e c i s e ;  h o w e v e r  t h e  

r i g o u r  n e e d  n o t  ex h i b i t  b o t h  h a l l m a r k s  o f  q u a l i t y  a t  t h e  s a m e  t i m e  ( D e Li s l e ,  

2 0 0 0 ) .  T h e  i n v es t i g a t i o n  o f  m ar k e t  co n d i t i o n s  r e v e a l e d  t h a t  ag e n t s  w h o  o p e r a t e  i n  
t h e  t a r g e t  a r ea  a r e  g en e r a l l y  n o t  k e en  t o  p a r t i c i p a t e  i n  r e s e ar c h  o f  t h i s  n a t u r e .  A  

m a j o r  c au s e  o f  t h e  u n wi l l i n g n e s s  t o  p a r t i c i p a t e  i n  r e s e a r ch  i s  t h a t  k n o wl ed g e  o f  

m ar k e t  co n d i t i o n s  i s  c o n s i d e r e d  t o  b e  m a r k e t i n g  i n t e l l i g e n c e ;  t o  an  e x t en t  t h a t  a  

s i g n i f i c a n t  n u m b er  o f  a g e n t s  wh o  w er e  a p p r o a ch ed ,  o p en l y  i n d i c a t ed  t h a t  t h e y  d i d  

n o t  b e l i e v e  t h e  s t a t em e n t  t h a t  t h e  r e s e a r c h  w a s  f o r  a c a d e m i c  p u r p o s e s .  T h e  

d i f f i c u l t y  w i t h  o b t a i n i n g  i n f o r m at i o n  f r o m  p r a c t i t i o n e r s  a f f e c t ed  t h e  

t h o r o u g h n e s s  o f  t h e  r e s e a r ch  n e g a t i v e l y ,  h o w e v e r  t h e  r e s e a r ch  w a s  
m a t h em a t i c a l l y  p r e c i s e .  

 

T h e  f i n an c i a l  p l a n n e r  i s  e x p e c t ed  t o  p e r f o r m  t h e i r  t a s k  w i t h  d u e  d i l i g en c e ;  
a cc o r d i n g  t o  P a g l i a r i  ( 1 9 9 5 ) ,  m an y  u s e r s  i n  t h e  m ar k e t  o f t e n  v i e w  ap p r a i s a l  f e e s  

a s  a  n ec e s s a r y  e v i l ,  a n d  t e n d  t o  eq u a t e  t h e  co s t  o f  an  ap p r a i sa l  w i t h  o t h er  

c o m m o d i t i e s  t h a t  m u s t  b e  p u r c h as e d ,  p u r c h a s i n g  t h e  m o s t  f o r  l e a s t .  T h i s  w a s  

o b s e r v ed  a m o n g  m ar k e t  p a r t i c i p an t s  i n  co m m er c i a l  p r o p er t y ,  w h o  a r e  o n  a v e r a g e  

m o r e  k n o wl ed g ea b l e ,  an d  a r e  i n v o l v e d  i n  m o r e  t r a d e s  t h a t  a n  a v e r a g e  i n d i v i d u a l  

i n v e s t o r  i n  r e s i d e n t i a l  p r o p er t y .  T h e  c o n c e r n  i s  h o w  t o  i m p r e s s  o n  c l i en t s ,  t h e  

e x p e r t i s e  an d  t h e  t i m e ,  r eq u i r ed  t o  p er f o r m  a  m e an i n g f u l  a p p r a i s a l  o f  a n  

i n v e s t m en t  p r o p e r t y .  T h e  i n a d eq u a t e  ap p r e c i a t i o n  o f  t h e  v a l u e  o f  t h e  a p p r a i s a l  

p r o c e s s  b r i n g s  a n  ad d i t i o n a l  e l e m en t  i n  t h e  d e t e r m i n a t i o n  o f  t h e  r i sk  o f  t h e  
i n v e s t m en t  s t r a t eg y .   

 

S i n c e  t h e  i n v e s t i g a t i o n  o f  t h e  i n v es t m en t  s t r a t e g y  w a s  m o t i v a t ed  b y  g o v e r n an c e  
c o n c e r n s  a r o u n d  r e t a i l  i n v e s t m e n t  v e h i c l e s ,  t h e  d i f f i c u l t y  w i t h  o b t a i n i n g  m ar k e t  

i n f o r m a t i o n  sh o u l d  b e  a s s e s s e d  r e l a t i v e  t o  su ch  c o n ce r n s .  F r o m  a  r i sk  

p e r s p e c t i v e ,  t h e r e  i s  a  n e e d  f o r  f i n an c i a l  p l an n e r s  t o  co m m u n i c a t e  t h i s  a s p e c t  o f  
i n v e s t m en t  r i sk  t o  c l i en t s ,  b e c a u s e  t h e  c o n ce r n s  ab o u t  g o v e r n a n ce  a r e  i n  e s s e n c e  

c o n c e r n s  a b o u t  t h e  r i sk  o f  r e t a i l  s a v i n g s  p r o d u c t s .  A cc o r d i n g  t o  C a m er o n  ( 2 0 0 8 ) ,  

t h e  g o v e r n a n c e  co n ce r n s  a r e  p a r t l y  d u e  t o  l a ck  o f  t r an s p a r en c y  i n  r e t a i l  p r o d u c t s .  

T h e  i n c r e a s e  i n  t h e  p o p u l a r i t y  o f  a l t e r n a t i v e  i n v e s t m en t  v eh i c l e s  t r an s f e r s  

r e s p o n s i b i l i t y  an d  ch o i c e  t o  i n v es t o r s ,  t h e  ch a l l en g e  f o r  ad v i so r s ,  i s  t o  f r a m e  t h e  

r i s k - r ew a r d  t r a d e - o f f s  an d  ca s t  f i n an c i a l  d e c i s i o n  m a k i n g  i n  a  f o r m a t  t h a t  
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o r d i n a r y  p e o p l e  can  u n d e r s t a n d  an d  i m p l e m e n t  ( Bo d i e ,  2 0 0 3 ) .  F i n an c i a l  p l a n n e r s  

t h u s  n e ed  t o  c o m p ar e  t h e  p e r c e i v e d  l a ck  o f  t r an s p a r e n c y  i n  r e t a i l  p r o d u c t s  t o  t h e  

d i f f i c u l t y  o f  o b t a i n i n g  m ar k e t  i n f o r m a t i o n  o n  r e s i d en t i a l  p r o p e r t y .  

 

5.2 .4  Economic viab i l i t y of  the  proposed  investment  s t ra teg y 

T h e  a r i t h m e t i c  a v e r ag e  o f  r en t a l  i n  t h e  t w o -b e d r o o m  t o w n h o u s e  m ar k e t  i n  t h e  

a r e a  w as  R 4 0 7 5  p e r  m o n t h .  I n v e s t m e n t  i n  d i r e c t  p r o p e r t y  w as  ev a l u a t ed  b a s e d  o n  

r e n t a l  i n c o m e  o n l y ;  i t  i s  n o t  a  h o l i s t i c  ev a l u a t i o n  o f  r e t u r n s  f r o m  p r o p e r t y .  T h e  

r e s e a r ch  d i d  n o t  co n s i d e r  an y  c o n c e s s i o n s  o n  r en t a l s ,  t h a t  i s ,  o c c u p a n c y  i s  

d e e m e d  t o  b e  e q u i v a l en t  t o  p a y m en t  o f  r e n t a l  i n  f u l l .  T h e  r e v i e w  o f  l i t e r a t u r e  

s u g g e s t s  t h a t  i n v e s t o r s  w o u l d  d o  b e s t  t o  l i m i t  t h e i r  i n v e s t m en t s  t o  a r ea s  t h a t  t h e y  

k n o w w el l .  

 

T h e  r e s u l t s  co n f i r m  t h a t  t h e  p r o p o s e d  m o d e l  h a s  a  po s i t i v e  n e t  p r e s e n t  v a l u e  
( NP V)  7 2 . 5 %  o f  t h e  t i m e  a n d  t h e  e x p e c t ed  N P V  i s  R 3  8 1 5  4 6 0 . 7 5 .  A  p o s i t i v e  

E x p ec t ed  N P V  i n d i c a t e s  a  v i ab l e  p r o j e c t ,  t h e  n ex t  c o n s i d e r a t i o n  i s  h o w r i s k y  i s  

t h e  i n v e s t m en t  p r o j ec t .  S i n c e  t h e  m o d e l  h a s  a  2 7 . 5 %  p r o b a b i l i t y  o f  r e t u r n i n g  a  
n e g a t i v e  NP V  i t  i s  a  v i ab l e ,  a l b e i t  a  r i sk y  p r o j e c t .  

 

T h e  i n v e s t m e n t  m o d e l  i s  b a s e d  o n  a s s u m p t i o n  o f  r e n t a l s  i n c r e a s i n g  a t  a  co n s t an t  
r a t e  o v e r  a n  i n v e s t o r ’ s  l i f e c y c l e .  T h e  p o s s i b i l i t y  o f  v a r i a b l e  r en t a l s  i s  ad d r e s s e d  

i m p l i c i t l y ,  b y  i n c l u d i n g  o c c u p a n c y  r a t e  a s  a  v a r i ab l e  i n  t h e  s i m u l a t i o n .  

 

T h e  p r o p o s e d  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  i s  a  s p e c i a l i s t  s t r a t e g y ,  i n v es t o r s  o b t a i n  t h e  

b e n e f i t  o f  d i r e c t  co n t r o l  o f  t h e i r  a s s e t s ,  t h i s  ad d r e s s e s  c o n c er n s  o n  p e r c e i v e d  

b r ea k d o w n s  i n  g o v e r n a n c e  a l l e g e d  i n  m ed i a  c r i t i c i s m  o f  r e t a i l  f i n an c i a l  

i n s t i t u t i o n s .  T h e  t r ad e - o f f  i s  t h e  l o s s  o f  d i v e r s i f i c a t i o n  a c r o s s  a s s e t  c l a s s e s  a s  
w e l l  t h e  l o s s  o f  p r o f e s s i o n a l  m an a g e m e n t  t h a t  t a k e  p l a c e  w i t h i n  i n s t i t u t i o n a l  

f u n d s .  L i t e r a t u r e  su r v e y e d  i n d i ca t e s  t h a t  t h e  p e r c e p t i o n  a m o n g  m o s t  i n v e s t o r s  

t h a t  t h ey  h a v e  d i r e c t  c o n t r o l  o v e r  t h e i r  r e s i d en t i a l  p r o p e r t y  i s  a  m yt h ;  b e c a u s e  

m o s t  p e o p l e  o wn  p r o p e r t y ,  t h e y  t en d  t o  ex a g g e r a t e  t h e  e x t en t  o f  t h e i r  k n o w l ed g e  

o f  t h e  p r o p e r t y  m ar k e t .  T h i s  b i a s  m ea n s  t h a t  c l i en t s  o f t en  d o  n o t  a p p r e c i a t e  t h e  

r i s k  a s s o c i a t e d  w i t h  p r o p e r t y ,  a n d  t h u s  d o  n o t  m ak e  m e an i n g f u l  co m p a r i so n s .  

 

T h e  r o l e  o f  t h e  f i n a n c i a l  p l a n n e r  i s  t o  co r r e c t l y  i d e n t i f y  t h e  c l i en t ’ s  b i a s e s ,  so  

t h a t  t h e  i m p l e m en t a t i o n  o f  i n v es t m en t  s t r a t e g i e s  ca n  b e  m a n ag e d  b e t t e r .  A  
f i n a n c i a l  p l an n er  a l so  n e e d s  t o  i d en t i f y  t h e i r  o wn  b i a s e s  a n d  h o w  t h e s e  m a y  

a f f e c t  t h e i r  c l i e n t s .   

 

5.2 .5  Investment  Anal ys is  of  exi s t ing apar tment  complex  

T h e  s u b j ec t  p r o p e r t y  o f  t h e  i n v e s t m en t  an a l y s i s  i s  h i g h l y  co m p e t i t i v e  i n  t h e  

m ar k e t  a r e a .  T h e  o c c u p an c y  r a t e  o f  9 7 %  i s  h i g h l y  f a v o u r ab l e ,  m o s t  i n v es t m en t  
a n a l y s e s  i n  r e a l  e s t a t e  m a k e  a  p r o v i s i o n  f o r  a  5 %  v a c an c y  r a t e .  Th e  l o w e r  

v a c a n c y  r a t e  p r o v i d e s  r o o m  f o r  a n  i n v e s t o r  t o  o f f e r  co n c e s s i o n s  i n  r en t a l  w h en  

c o m p e t i n g  f o r  t en a n t s ,  w i t h o u t  a n  ad v e r se  e f f e c t  o n  e co n o m i c  v i ab i l i t y .  
 

A  f i n a n c i a l  ad v i so r  i n v e s t i g a t i n g  t h e  f e a s i b i l i t y  o f  p u r s u i n g  t h e  p r o p o s e d  

i n v e s t m en t  m o d e l  f o r  a  g r o u p  o f  s i m i l a r  i n v e s t o r s  c a n  a p p l y  t h e  p r i n c i p l e  t o  
d e t e r m i n e  t h e  i n v e s t m e n t  v a l u e  b y  d i s co u n t i n g  t h e  m a r k e t  r en t a l s  a t  a  d e t e r m i n ed  

r a t e .  F r o m  t h e  o b s e r v a t i o n  o f  t r e n d s  i n  p r o p e r t y  p r i c e s  i n  t h e  a r ea ,  a  p r o s p ec t i v e  

i n v e s t o r  c an  co m p ar e  t h e  cu r r en t  i n v e s t m e n t  v a l u e  t o  t h e  l i k e l y  a cq u i s i t i o n  c o s t  

i n c u r r ed  b y  t h e  cu r r e n t  o wn e r .  F o r  i n s t an c e ,  an  o b s e r v a t i o n  o f  t h e  m ed i a n  p r i c e s  

t h a t  w er e  p a i d  i n  t h e  a r e a  f o r  p r o p e r t i e s  a c q u i r e d  i n  t h e  l a s t  f i v e  y e a r s ,  c an  
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p r o v i d e  a  b a s i s  f o r  n e g o t i a t i o n  i n  t h e  i n ve s t o r ’ s  q u e s t  t o  o b t a i n  t h e  p r o p e r t i e s  a t  

c l o s e  t o  t h e i r  i n v e s t m e n t  v a l u e s . 

 

T h e  r e n t a l  v a l u e  m e t h o d  o f  d e t e r m i n i n g  t h e  i n v e s t m en t  v a l u e  o f  a  p r o p e r t y  w a s  

a p p l i ed  t o  a n  e x i s t i n g  a p a r t m e n t  c o m p l e x .  T h e  i n v e s t m e n t  v a l u e  o f  t h e  co m p l e x  

w a s  a r r i v ed  a t  b y  d i sc o u n t i n g  t h e  e f f ec t i ve  g r o s s  i n co m e ,  t h a t  i s ,  t h e  g r o s s  

i n c o m e  a f t e r  m ak i n g  a n  a l l o w an c e  f o r  v ac a n c i e s ,  b y  t h e  i m p l i e d  d i s co u n t  r a t e  o f  

1 2 % .  T h e  d i s c o u n t  r a t e  i s  i m p l i e d  b y  t h e  r e n t a l  v a lu e ,  1 0 0 * m o n t h l y  r en t a l =  

I n v e s t m en t  v a l u e .  

 

5.2 .6  The role  of  the  f inancia l  advisor  in  the  management  of  the  

investment  s t ra teg y 

T h i s  d i s s e r t a t i o n  w as  m o t i v a t e d  b y  c o n ce r n s  a r o u n d  t h e  c o n d u c t  o f  r o l e - p l a y e r s  
i n  t h e  f i n a n c i a l  s e r v i c e s  i n d u s t r y ,  w i t h  a  f o cu s  o n  t h e  r o l e  o f  t h e  f i n an c i a l  

p l a n n e r .  A c c o r d i n g  t o  t h e  F i n a n c i a l  P l a n n i n g  I n s t i t u t e ’ s  c o d e  o f  e t h i c s  a n d  

p r o f e s s i o n a l  r e sp o n s i b i l i t y ,  a  f i n a n c i a l  p l an n er  w i l l  i n  a l l  l i k e l i h o o d  b e  p l ac e d  i n  
a  p o s i t i o n  o f  t r u s t  an d  c o n f i d e n c e .  T h e  u l t i m a t e  s o u r c e  o f  su c h  p u b l i c  t r u s t  i s  t h e  

p e r s o n a l  a n d  p r o f e s s i o n a l  i n t e g r i t y  o f  t h e  p l an n e r .  In  d e c i d i n g  w h a t  i s  r i g h t  a n d  

j u s t  t h e  p l a n n er  sh o u l d  r e l y  o f  h i s  o r  h e r  i n t e gr i t y  a s  t h e  ap p r o p r i a t e  y a r d s t i ck ;  
i n t eg r i t y  r eq u i r e s  c o n s i s t en t  ap p l i c a t i o n  o f  o n e ’ s  s t a t ed  p r i n c i p l e s .  I t  d e m a n d s  

h o n e s t y  a n d  c a n d o u r ,  wh i ch  m u s t  n o t  b e  s u b o r d i n a t ed  t o  p e r so n a l  g a i n  an d  

a d v an t ag e .  

 

T h e  t r u s t  r e l a t i o n s h i p  i s  o f t en  u n d e r m i n ed  b y  f i n a n c i a l  p l an n e r s ’  i n a b i l i t y  t o  

c o n n e c t  i n t i m a t e l y  w i t h  t h e i r  c l i en t s .  Th e  m ai n  c a u s e  i s  t h e  t en d en c y  t o  f o c u s  o n  

t e c h n i c a l  e x p e r t i s e  a t  t h e  ex p e n s e  o f  a p p r e c i a t i n g  t h e  c l i en t  a s  w h o l e  b e i n g  
( M a i s t e r ,  2 0 0 2 ) .  T h u s  t h e  p l an n e r  m a y  n o t  u n d e r s t an d  t h a t  d ec i s i o n -  m a k i n g  

i n v o l v e s  n o t  o n l y  t h e  co g n i t i v e ,  b u t  a l s o  s p i r i t u a l  an d  e m o t i o n a l  e l e m e n t s  o f  t h e  

c l i e n t .  

 

T h e  p l an n e r  n e ed s  t o  ap p r e c i a t e  t h e  i n v e s t m en t  s t r a t e g y  f r o m  t h e  p o i n t  o f  v i e w  

s h a r ed  b y  t h e  c l i en t ,  a n d  h e l p  t h e  c l i e n t  t o  i n t e r p r e t  m e d i a  r ep o r t s  w i t h i n  t h e  

a p p r o p r i a t e  c o n t e x t s .  T h i s  w i l l  h e l p  c l i en t s  t o  u n d e r s t a n d  t h a t  f i n an c i a l  p r o d u c t s  

a n d  i n v e s t m en t  s c h em e s  a r e  n o t  f i n an c i a l  p l an s ,  b u t  r a t h e r  v e h i c l e s  t o  r e ac h  

c l i e n t s ’  l i f e  g o a l s  a n d  o b j e c t i v e s .  
 

O n c e  t h e  t r u s t  r e l a t i o n s h i p  i s  e s t ab l i s h ed ,  t h e  f i n a n c i a l  p l an n e r  c an  p u t  f o r t h  a  

s t r u c t u r e d  a p p r a i s a l  o f  i n v e s t m en t  o p t i o n s .  T h e  i n ve s t m e n t  v a l u e  o f  an y  ca s h  
f l o w  g e n e r a t i n g  a s s e t  i s  t h e  p r e s e n t  v a l u e  o f  t h e  c a s h  f l o w s  d i s co u n t ed  a t  an  

a p p r o p r i a t e  r a t e  ( D am o d a r an ,  2 0 0 2 ) .  T h e  m o r e  u n c e r t a i n  t h e  c a s h  f l o w s ,  t h e  

h i g h e r  t h e  d i s c o u n t  r a t e .  
 

A  f i n a n c i a l  ad v i so r  n ee d s  t o  p u t  a  r i s k  m a n a g e m e n t  f r a m ew o r k  i n  p l a c e ;  t h i s  m ay  

b e  p e r f o r m ed  p r i m ar i l y  t h r o u g h  d i v e r s i f i c a t i o n  a n d  h e d gi n g  o f  a n  i n v e s t m e n t  

p o r t f o l i o .  T h e  d i v e r s i f i c a t i o n  t h a t  c a n  m o s t  e a s i l y  b e  a ch i e v e d  i n  a  p o r t f o l i o  o f  

r e a l  e s t a t e  a s s e t s  i s  l o ca t i o n .  T h e  i n v e s t m e n t  s t r a t e g y  i n  r e s i d e n t i a l  r e a l  e s t a t e  

r e q u i r e s  c l i en t s  t o  r es t r i c t  t h e i r  i n v es t m e n t  a c t i v i t i e s  t o  a r e a s  t h a t  t h e y  k n o w  

w e l l ,  so  t h a t  t h e y  m a y  h a v e  i n t i m a t e  k n o w l ed g e  o f  m ar k e t  co n d i t i o n s  i n  t h e i r  

t a r g e t  a r e a s  ( M c Le a n ,  2 0 0 6 ) .  A  f i n an c i a l  p l an n e r  wo u l d  n e ed  t o  p r e s en t  t h e  t r ad e -

o f f  b e t w e e n  t h e  n ee d  t o  d i v e r s i f y  b a s e d  o n  l o c a t i o n ,  an d  t h e  n e e d  t o  co n c en t r a t e  
i n v e s t m en t s  w i t h i n  l o ca t i o n s  t o  o b t a i n  m a r k e t  i n t e l l i g en c e .  D i v e r s i f i c a t i o n  i s  an  

e x e r c i s e  i n  r i s k  m i t i g a t i o n ;  t h e  r o l e  o f  t h e  p l an n e r  i s  t h e n  t o  f r a m e  i t  i n  a  m a n n e r  

t h a t  i s  a p p r o p r i a t e  t o  a  p a r t i cu l a r  c l i e n t  
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T r ad i t i o n a l  f i n an c i a l  p l an s  h a v e  a  s t r a t e g y  f o r  a cq u i r i n g  r e t i r em e n t  c a p i t a l ,  t h en  

a  s t r a t e g y  f o r  a p p l y i n g  t h e  ca p i t a l  a t  r e t i r e m e n t  t o  f u n d  p o s t - r e t i r e m e n t  i n c o m e .  

T h i s  s t r a t eg y  o f  a c q u i r i n g  p r o p e r t y  an d  h o l d i n g  i t  f o r  l i f e  m e a n s  t h a t  t h e  

p l a n n i n g  t e r m  i s  l o n g e r .  A  f i n an c i a l  p l a n n e r  n ee d s  t o  h a v e  an  o p i n i o n  o n  w h e t h e r  
i n f l a t i o n  i s  e x p ec t e d  t o  i n c r e a s e  o r  d e c r e a s e  d u r i n g  t h e  p e r i o d  u n d er  

c o n s i d e r a t i o n ,  a n d  wh at  i s  t h e  l i k e l y  i m p ac t  o n  t h e  ec o n o m y;  t h e  p l a n n e r  sh o u l d  

d i s t i n gu i s h  b e t w e en  t h e  i m p ac t  o f  an t i c i p a t e d  a n d  un an t i c i p a t e d  i n f l a t i o n  ( M ar x ,  
2 0 0 7 : 7 5 ) .  T h e  r e a s o n  b e i n g  t h a t  a n t i c i p a t ed  i n f l a t i o n  i s  e x p ec t e d  b y  m o s t  

d e c i s i o n  m ak e r s ,  an d  t a k en  i n t o  a cc o u n t  w h e n  f i n a n c i a l  p l an n i n g  i s  d o n e .  T h e  

i n v e s t m en t  s t r a t eg y  u n d e r  co n s i d e r a t i o n  i s  b a s ed  o n  a n  i n v es t m e n t  h o r i z o n  o f  a t  

l e a s t  f o r t y  y ea r s .  T o  h a v e  a  v i e w  o n  i n f l a t i o n  o v e r  f o r t y  y e a r s  i s  a  d i f f i c u l t  t a s k  

f o r  a  p l an n er ,  t h u s  i n c r ea s i n g  t h e  u n c e r t a i n t y  o f  t h e  c a s h  f l o w s ,  an d  h en c e  t h e  

e co n o m i c  v i a b i l i t y  o f  t h e  s t r a t e g y .  T h i s  a d d i t i o n a l  e l e m e n t  o f  r i s k  m a y  n o t  

a l w a y s  b e  ap p a r e n t  t o  c l i en t s .   

 

P r o p e r t y  a s  an  a s s e t  c l a s s  i s  u n i q u e  b e c au s e  i t  i s  i m m o b i l e  an d  g e n e r a l l y  n o t  a s  

l i q u i d  a s  o t h e r  a s s e t s ,  p a r t i cu l a r l y  i n  t h e  s h o r t  t e r m .  Lac k  o f  l i q u i d i t y  c an  b e  
p o s i t i v e ,  a s  a  co m m i t m en t  d ev i ce  f o r  c l i en t s  wh o  a r e  p r o n e  t o  d i s co n t i n u e  an d  

r e a l i s e  t h e i r  s a v i n g s ,  h o w e v e r  o v e r  t h e  t e r m  o f  4 0  y ea r s ,  t h e  p r o b a b i l i t y  o f  f u t u r e  

d e v e l o p m en t s  h a v i n g  a n  ad v e r s e  e c o n o m i c  i m p a c t  o n  an y  o n e  r e s i d en t i a l  a r ea ,  i s  

g r ea t e r .  T h i s  e l em e n t  o f  r i s k  n e e d s  t o  b e  p r e s e n t e d  ex p l i c i t l y  t o  c l i en t s  

c o n s i d e r i n g  t h i s  s t r a t e g y .  

 

T h i s  s t r a t eg y  i s  b a s ed  o n  d e b t  f i n a n c e ;  c l i en t s  n e ed  t o  b e  a w ar e  t h a t  b e c a u s e  o f  

s y s t e m i c  r i s k  e l e m e n t s ,  t h e  ab i l i t y  t o  m ee t  t h e i r  mo r t g a g e  r ep a y m e n t  o b l i g a t i o n s  

c an  b e  i m p a i r e d .  T h i s  p o s s i b i l i t y  p r e s en t s  a  r i s k  t h a t  i s  n o t  l i m i t ed  t o  t h e  a s s e t  
c o n c e r n ed ,  b u t  t h e  r a t h e r  t h e  c l i e n t ’ s  e n t i r e  e s t a t e  i s  e x p o s ed  t o  c r e d i t o r s .  Th i s  i s  

c o n t r a r y  t o  t h e  m a r k e t  r i s k  i n  r e t a i l  s a v i n g s  p r o d u c t s ,  wh e r e  t h e  c l i e n t ’ s  p o t en t i a l  

l o s s  o f  c ap i t a l  i s  l i m i t ed  t o  t h e  co n t r i b u t i o n  m ad e .   

 

5 .3  Conclus ion  

T h e  r e t i r e m en t  p l an  b a s e d  o n  i n v e s t m en t  i n  r en t a l  ap a r t m e n t s  w i t h i n  a r e a s ,  wh i c h  

d i s p l a y  a  s u f f i c i e n t  s p r ead  b e t w e e n  m o r t g a g e  r ep a y m e n t s  a n d  m ar k e t  r e n t a l s ,  i s  

e co n o m i c a l l y  v i ab l e .  F i n a n c i a l  p l an n e r s  s h o u l d  o n l y  c o n s i d e r  t h e  i n v e s t m en t  

s t r a t e g y  w i t h  a c c es s  t o  sp e c i a l i s ed  k n o wl ed g e  o f  r e s i d en t i a l  p r o p e r t y  w i t h i n  

d e s i gn a t ed  a r e a s .  B eca u s e  r e s e a r c h  i n t o  S o u t h  Af r i c an  r e s i d e n t i a l  p r o p e r t y  i s  

l i m i t ed ,  a c c e s s  t o  s u ch  sp e c i a l i s e d  k n o wl e d g e  w o u l d  a l so  b e  l i m i t ed .  T h e  r o l e  o f  
t h e  f i n a n c i a l  p l an n e r  i s  t h en  a s k i n g  r e l ev a n t  q u e s t i o n  t o  p e r f o r m  a n  i n v e s t m en t  

a n a l y s i s .  T h e  s t r a t eg y  t h u s  r e q u i r e s  t h e  i n v e s t o r s  t h e m s e l v e s  t o  h a v e  e x t en s i v e  

k n o wl ed g e  o f  t h e  m ar k e t  a r ea  t h a t  t h e y  a r e  i n t e r e s t e d  i n .  T h i s  r e s ea r ch  w i l l  

p r o c e e d  t o  m ak i n g  r e c o m m e n d a t i o n s  an d  c o n c l u s i o n  i n  t he  n ex t  ch ap t e r .  
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CHAPTER 6:  RECOMMENDATIONS AND CONCLUSIONS 

6.1  In t roduct ion  

Th e  s t u d y e s t a b l i s he d  t h a t  f in anc i a l  p la n ne rs ,  wh o  a r e  c on s i d e r in g  a n  

i n ve s t me n t  s t ra t e gy  f o r  th e i r  c l i en t s ,  co u l d  c on s i de r  the  pu r c ha s i n g  

r e s i de n t i a l  r e n t a l  p r o pe r t y  i n  o r d e r  t o  f u n d  p os t - re t i r e men t  i nc o m e .  Th i s  i s  

ba se d  o n  t he  a pp l i ca t i on  o f  t he  t r ad i t io n a l  f in a nc e  t e chn iq u e  o f  c ap i t a l  

b u d ge t i n g ,  w h ic h  in d ic a te d  th a t  t he  s t r a t e gy  i s  ec on o mi ca l l y  v i a b le .  

H o we ve r  t he  s t ud y  a l so  d e t e r m i ne d  t h a t  t he  succ e ss f u l  i mp le me n t a t i on  o f  

t h e  in ve s t m e n t  s t r a t e g y  de p end s  o n  mo r e  t ha n  t he  p ro b ab i l i s t i c  po s i t i ve  

ec o no mi c  ou tc om e;  in v es t o rs ’  de c i s i on - m a k i n g,  w h ic h  in c l ude s  t he  op t io n  to  

s t i ck  t o  i n ve s tm e n t  p l a n s ,  i s  c om ple x .  F i n anc i a l  p la n ne rs  t h u s  nee d  t o  

co mpl y  wi t h  l e g i s l a t i o n  o n  f i nan c i a l  ad v i ce ,  a s  we l l  a s ,  ma na ge  t he  

i m pl e m en ta t i o n  o f  i n ve s t me n t  s t ra t e g i e s  b y  t ak i n g  i n t o  a cc o un t  th e  

co gn i t i ve ,  soc ia l ,  ps y ch o l o g ic a l  an d  sp i r i t ua l  e l e me n t s  o f  th e i r  c l i e n t s ,  a nd  

h o w th ese  a f f ec t  t he  l ik e l ih oo d  t ha t  f i na nc i a l  p l an n in g re co m m en d a t i o n s  ca n  

be  i m p le me nt e d  p ro pe r l y .    

 

F i na nc ia l  p la n ne rs  ha ve  a  du t y  t o  m ak e  t he i r  c l i e n t s  ap pre c i a te  t he  l e ve l  o f  

r i sk  a t t a ch e d  t o  in ves t m en t s  tha t  t he  p la nne rs  re co mm e n d .  The  p la nn e r  t h us  

ha s  a  r e sp on s i b i l i t y  t o  i n d ic a te  l i ke l y  s ou r ce s  o f  r i s k  in  an  i n ve s t m e n t  

s t ra t e gy ,  t he se  so ur ce s  a re  n o t  a l wa ys  i mm ed ia te l y  a p p a re n t ,  o r  in  c a se s  

w he r e  t he y  a re  app a r en t ,  o ve r  t i me ,  c l i e n t s  m a y  f o rge t  t he i r  l i k e l i h o od  o f  

oc c u r re n ce  and  i m pac t .  The  p la nne r  th u s  nee d s  to  p ro v i de  a  f ra m ew o r k  f o r  

e va l ua t i n g  t he  i n ve s tm en t  s t ra t e gy b y  r e f e r r i n g  t o  the  f a c t o rs  t ha t  wer e  

co ns id e re d  a t  im p l em e nta t i on  s t a ge .  

 

6.2  Impl ica t ions  of  th is  research  

F i na nc ia l  p la n ne rs ,  wh o  ad v i se  c l i e n t s  t o  s a ve  f o r  re t i r e me n t ,  t h r ou gh  

i n ve s t i n g  in  r e s i den t i a l  r e a l  e s t a t e  c an  p e r f o r m  i n ve s t me n t  a na l y ses  w he n  

ex p l o r in g  op po r t un i t i e s  f o r  the i r  c l i e n t s ,  b y  i nc l u d i n g a  s t r uc tu r ed  a p p r oa ch  

ba se d  o n  f i na nc e  t he o r y .  Th i s  me a ns  tha t  f ina nc ia l  p la n ne rs  ca n  e va l ua te  

i n ve s t me n t  s t ra t e g i e s  o n  t he  bas i s  o f  ma t hem a t i ca l  p r oba b i l i t y  t o  m ee t  t he  

c l i e n t s ’  o b j ec t i ve s .  T hu s  p l a n ne r s  ca n  o p t im i se  a l l oca t i on  o f  p ro p e r t i e s  t o  

an  i n ve s tm e n t  po r t f o l i o ,  b y  a pp l y i n g  an  ob j ec t i ve  f ra me wo r k ;  an d  th i s  

o b j ec t i v i t y ,  m a y  c on t r i b u t e  t o  e n ha nc i n g  a  t r u s t  r e l a t i on sh ip  wi t h  c l i e n t s .  

F i na nc ia l  p la n ne rs  t h a t  a re  co n s i d e r i ng  t h i s  s t ra t e gy ne ed  t o  be  awa re  o f  the  

l a c k  o f  pub l i s hed  r e se a r ch  i n t o  r e s i de n t i a l  p r o pe r ty ,  a nd  w e i gh  t h i s  a ga in s t  

i n ve s t o r s ’  g o ve r na nc e  co nc e r n s  a b ou t  re t a i l  in ve s t m en t  ve h ic l e s .  Th i s  t r ade -

o f f  ne e d s  to  be  ex p la i ned  t o  c l i en t s  in  a  ma nne r  t ha t  i s  r e a s o na b l y  

u n de r s t an dab le  t o  a  pa r t i c u la r  c l i en t .  

 

F i na nc ia l  p la n ne rs  t h a t  r ec om me nd  t h i s  s t ra t e gy ne ed  a c ce s s  t o  i n t i m a t e  

k n ow l e d ge  o f  ma rke t  c o nd i t io ns ,  t h i s  m e a ns  t ha t ,  t h i s  s t ra t e gy  r e qu i r e s  

ac t i ve  ma na ge m e nt .   Th e  ne ed  f o r  ac t ive  ma na ge me nt  i nc r e ase s  t he  c os t  o f  

i m pl e m en t i n g  t he  in ve s tm e n t  s t ra t e gy.  Th e  in ve s t o r  t h us  ne e d s  t o  be  ma de  

w are  o f  t he  f u l l  e co n o mi c  c os t  o f  t he  s t ra t e gy .   



60 

 

6.3  Recommendat ions  

F i na nc ia l  p la n n i n g b u s ine s ses  ne e d  t o  c o mm u n ic a t e  t he i r  g o ve r na nc e  

p r oc e s se s  a r o un d  i n ve s tm e n t  t o  th e i r  c l i e n t s ,  t h i s  w i l l  he l p  d i f f e re n t i a t e  

s uch  b us in es s  on  t he  b as i s  o f  t he  ad v ice  p r oc es s  ra t he r  t he  s a le s  p r oc es s .  

Th i s  me a ns  t ha t ,  am on g o t h e r  t h i n gs ,  i n ve s t me n t  s t ra t e gy  r e v i e ws  ne e d  t o  

ex p l i c i t l y  d ea l  w i th  i s sues  o f  m a r ke t  no i se ,  suc h  as  m ed i a  r e po r t s ,  to  h e l p  

c l i e n t s  r ec a l l  t he  co n te x t  o f  f i nan c i a l  p l an n in g  r ec om me nda t io n s .  A nd  

co n ve r se l y ,  in ve s t o r s  ne e d  t o  i den t i f y  t ho se  p la n ne r s  w ho  p l ac e  a  s t r u c t u re d  

an d  ve r i f i a b le  ad vi ce  p roc es s  ce n t ra l  t o  t h e i r  r e co m m en d a t i o n s .  

 

I n ve s t o rs  w ho  ha ve  a  sh o r t e r  t i me ,  t wen t y  ye a rs  o r  l e s s  to  re t i r e m en t ,  w h o  

ha ve  no t  ac c um ula t ed  t he  d es i red  c a p i t a l ,  ge ne r a l l y  n ee d  t o  a s s um e  m o re  

r i sk  i n  t he i r  i n ve s tm e n ts  t o  r ea ch  t he i r  r e t i r e m en t  go a l s .  I n ves t m en t  i n  

r e s i de n t i a l  r e a l  e s t a t e  i s  an  a p pr op r i a te  s t ra t e gy  f o r  ex p lo i t i n g  ma rke t  

i n e f f i c i e nc ie s ,  t o  ge ne ra te  h i g he r  r e t u r n s  t ha n  re t a i l  i n ves t me n t  p r od u c t s ,  

an d  c l i e n t s  h a ve  co n t r o l  o ve r  t he i r  a s se t s .  Su c h  i n ve s t o r s  nee d  to  b e  a wa re  

o f  t h e  r i sk  th a t  t he y  a s su me ,  a nd  de c id e  whe t he r  t he  r i sk - a d j us t ed  re t u rn  o f  

t h e  s t r a t e g y i s  l i ke ly  t o  he lp  t he m re a ch  t he i r  go a l s .  

 

I n ve s t o rs  w ho  ha ve  t he  k no wl e d ge  a nd  t he  t i m e  t o  ex ec u t e  t he  i n ve s t m en t  

s t ra t e gy  t he mse l ves  sh ou ld  n o t  pa y  f o r  a d v ic e  t ha t  th e y  do  n o t  n ee d ,  a nd  a re  

be s t  p l ac e d  t o  m ake  up  t he  sh o r t f a l l s  i n  the i r  r e t i r em e n t  c ap i t a l s  b y  

a s su m i n g ac t i ve  ma na ge me n t  o f  t he i r  in v es t me n t s .  

 

F i na nc ia l  p la n ne rs  ca n  re sea rc h  ho w c l i en t s  ne ed  t o  s t r u c t u re  th e i r  pe r so na l  

f i n an ce s ,  so  t ha t ,  the y  qu a l i f y  f o r  t he  d e b t  f in a n ce  r eq u i r ed  t o  im p l em e nt  

t h e  in ve s t m e n t  s t r a t e g y  in  re s i d en t i a l  r ea l  e s t a t e .  Th u s  c l i e n t s  m a y  n ee d  to  

ne e d  t o  lo ok  a t  th e  m o s t  ap p ro p r i a t e  bu s i ne s s  s t r u c t u re  f o r  o wni n g  t he  

p r op e r t i e s ,  th e  mo s t  e f f i c i en t  wa y  t o  ra i s e  f i nan ce  and  m i n im i se  th e  c os t  o f  

s uch  f in a nc e ,  m ay  b e  f o r  t he  c l i e n t  t o  e s t a b l i sh  a  b u s i n es s  en t i t y  suc h  a s  a  

c l ose  c o rp o ra t i o n  o r  p r i va t e  c om pa n y,  i n  w hi ch  t o  i mpl e me n t  t he  s t ra t e gy .  

 

6.4  Limi ta t ions  of  thi s  resea rch  

Th i s  re sea rc h  l oo ked  a t  a n  i n ve s t m en t  s t r a t e g y base d  o n  bu y i n g p r o pe r t i e s  

an d  ho l d i n g  t h e  p r o pe r t i e s  f o r  l i f e .  I t  d i d  n o t  l o ok  a t  o p t i m is i n g  re tu r ns ,  b y  

r e p la c in g  u n de r -pe r f o rm in g  a s se t s  w i t h  a s se t s  e xpe c t e d  t o  e n ha nc e  

pe r f o r ma nc e ,  so  tha t  c l i e n t s ’  s a v i n gs  o b j ec t i ves  ca n  be  me t .  

Th e  s t r a t e g y  in  re a l  e s t a t e  i s  ba sed  o n  f un d i n g  t he  p r ope r t i e s  th r o u gh  d eb t  

f i n an ce ;  i t  d i d  no t  co ns id e r  t he  r e s t r i c t io n s  t ha t  c an  b e  im po se d  o n  t he  

a va i l a b i l i t y  o f  suc h  f in anc e .  The  Na t i ona l  C re d i t  Ac t  3 4  o f  20 0 5 ,  f o r  

i n s t a nce ,  i m po se s  t he  d u t y  on  c r e d i t  g r a n t o rs ,  t o  o n l y  e x te n d  c re d i t ,  whe r e  i t  

i s  de em e d  to  be  a f fo r d ab l e .  The  c o ns t ra i n t s  o n  de b t  f in anc e  m a y  a f f ec t  t he  

f e a s i b i l i t y  o f  t he  inv e s t me n t  s t ra t e gy .  

Th e  se l e c t i o n  o f  t h e  t a r g e t  a re a  wa s  b ase d  on  p u b l i s he d  l i t e ra t u re  o n  the  

ch a ra c te r i s t i c s  o f  go o d  re n t a l  a pa r t me n t s .  The  a t t r i bu t e s  t ha t  t ena n t s  se e k  

w er e  a s sum e d  to  be  o f  e qua l  i m po r t anc e  i n  th e  c h o i ce  o f  an  apa r t me n t .  
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6.5  Recommendat ions  for  fu ture  stud ies  

Th e  cu r re n t  s t ud y  l o o k ed  a t  t he  a t t r i bu t e s  t ha t  t ena n t s  con s i de r  i n  the i r  

de c i s i on  t o  re n t .  The se  a t t r ib u t e s  wer e  s e l e c t ed  b a se d  o n  l i t e r a t u re  r e v ie w.  

A  r e se a r ch  i n t o  t he  re n ta l  d ec i s i o n  ba sed  o n  mul t i -c r i t e r i a  de c i s i o n  a na l ys i s  

w o u l d  he lp  s he d  l i gh t  o n  ho w i n d i v i dua l s  ra nk  t he  d i f f e r en t  a t t r ib u te s .  Th i s  

w i l l  c on t r i bu t e  t o  a  be t t e r  se l ec t i o n  o f  a s se t s ,  a nd  t h us  i m p r o ve  t he  

p r ob a b i l i t y  o f  i n ve s tm en t  ou tc om es  ma t c h i n g  c l i e n t  e xpe c t a t i o ns .  

A  s t u d y  o f  h ow s uc ce s s f u l  i n ve s t o rs  i n  r e s i de n t i a l  r e a l  e s t a t e ,  de c i de  o n  

r e p la c in g  u n de r -pe r f o rm in g  a s se t s  in  an  i n ve s t m e n t  po r t f o l i o ,  to  e nha nc e  

pe r f o r ma nc e ;  c a n  he l p  b y  m ak in g po r t f o l i o  re v ie ws  t ha t  f i na nc ia l  p l a n ne r s  

a r e  ex pe c t ed  u nde r t ake  a t  the  l e a s t  an nua l l y ,  to  c o n t r i bu t e  t o  t h e  

i m pl e m en ta t i o n  o f  t he  in ve s t me n t  s t ra t e gy .  

 

 

6.6  Conclus ion  

Th e  in ve s t m en t  s t r a t e g y  tha t  wa s  i n v es t i ga t ed  i s  b a se d  on  a cq u i r i n g  r e n t a l  

ap a r t m en t s  to  f u n d  p os t - r e t i r e m en t  i n co m e .  The  s t ra t e gy i s  b a se d  o n  de b t  

f i n an ce  to  b u y p ro p e r t y ,  w h i ch  i s  t he n  r e pa i d  o ve r  t he  i n ve s to r ’ s  w o rk i n g  

l i f e .  D i sco u n t in g  t he  ex p ec te d  c ash  f l o w o ve r  t h e  p l a n n i n g  t e r m  in d ic a t e s  

t h a t  t he  s t ra t e gy  h as  a  po s i t i ve  ne t  p r e se n t  va l ue ,  a nd  i s  t h us  ec o n o mi c a l l y  

v i ab l e .  

 

D ec i s i o n-  m a k in g on  i n ve s t m e n t s  i s  i n f l uen ce d  b y  a  c om pl e x  i n t e r ac t i on  o f  

i n f lu e nc e s  i nc l u d in g  co g n i t i on ,  em ot io n ,  sp i r i t  a n d  f a mi l y .  The  f in an c i a l  

p l an n e r  c an  c o n t r i bu t e  t o  th e  i n ve s tm en t  p ro ce s s  b y he l p i n g  t he  i n v es t o r  to  

ma na ge  t he se  i n f l uen ce s .  The  f in anc i a l  p la nne r  a ch i e ves  t ha t ,  b y  p ro v i d in g  a  

s t ru c t u re  to  t he  d ec i s i o n -  m a k i n g.  The  s t ru c t u re  he l ps  t he  c l i e n t  t o  pe r ce i v e  

i n ve s t me n t  s t ra t e g i e s  wi t h in  a  h o l i s t i c  c on te x t  o f  a  f i na nc i a l  p l an .  C l i en t s  

ca n  t h u s  be  he l ped  b y  p l ac i n g  co n s t ra i n t s  t o  mi t i ga te  th e  t e nd e nc y t o  de v ia te  

f rom  f i nan c i a l  p l ans  d u e  t o  em o t io n a l  an d  sp i r i t ua l  f ac t o rs .  

 

Th e  re sea rc h  add re s se d  t h e  p r ob l em  of  ho w c l i en t s  o f  f i na nc ia l  p l a n n i n g 

se r v ic es  a re  l i k e l y  t o  p e r ce i ve  in ve s t m en t  s t r a t e g ie s  p ro po sed  b y  f i na nc ia l  

p l an n e r s .  Th e  pe rc ep t i on  i s  l i k e l y  t o  b e  i n f l uen ce d  b y  ho w f i na nc ia l  

p l an n in g  wa s  con duc te d  h i s t o r i c a l l y ,  a n d  t he  m e d ia  re p or t s  on  pa r t i c u l a r  

ne ga t i ve  a spec t s  o f  su c h  p la nn i n g.  Th e  s t u d y a pp l i e d  a  f ram e wo r k  ba sed  o n  

f i n an ce  the o r y ,  t o  p re sen t  a  s t ruc t u re d  e va l ua t i o n  o f  a n  in v es t me n t  s t ra t e gy .  

 

Th e  s t u d y a n s were d  t he  qu e s t i o n  o f  ec o n o mi c  v ia b i l i t y  o f  t he  s t ra t e gy  o n  a  

ne t  p re sen t  va lu e  ba s i s ;  i t  a l s o  p ro v i de d  a  r i sk - re wa r d  f r am e wo r k  f o r  

f i n an c i a l  p l an n e r s  to  a l i g n  t h e i r  p ra c t i ce  wi t h  mo d e rn  f in anc i a l  s c i enc e ,  b y  

ap p l y in g  f in anc e  t he o r y  t a k i n g  i n t o  ac c o un t  be ha v io u ra l  a s p ec t s  o f  i n ve s to r  

de c i s i on -m a k i n g.  F i n a l l y ,  t he  s t u d y  a dd r e s se d  t h e  que s t i on  o f  t he  ro l e  o f  t he  

f i n an c i a l  p l an n e r  i n  t h e  m ana ge me nt  o f  t h e  i n ve s tm e n t  s t r a t e g y ,  b y  

p r o v id i n g  a  f ra me wo r k  f o r  t h e  c on t in u a l  r e v ie wi n g th e  i n ve s t m e n t  s t r a t e g y  

b y  re f e r r i n g  t o  the  f a c t o r s  th a t  we re  co ns id e re d  a t  im pl em e nta t i on  s t a ge .  
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UNIVERSITY OF KWAZULU-NATAL
GRADUATE SCHOOL OF BUSINESS

Dear Respondent,

MBA Research Project
Researcher: Lialuma Phafuli (082 964 7226/011 238 0458)

Supervisor: Martin Challenor (031 260 8104)

I am Lialuma Phafuli a graduate student, reading MBA at the Graduate School of Business,
UKZN. I am inviting you to participate in a research project to study Investment in
Residential Property.  Along with this letter is a survey or questionnaire that asks a variety of
questions about the rental property market.  I am asking you to look over the questionnaire
and, if you choose to do so, complete it and give it back to me.  It should take you about 20
minutes to complete.

The results of this project will be for assessing residential property as an investment to fund
retirement income. Through your participation I hope to understand residential rental market.
I hope that the results of the survey will be useful for personal financial planning and I hope
to share my results by publishing them in a peer-reviewed journal

I do not know of any risks to you if you decide to participate in this survey and I guarantee
that your responses will not be identified with you personally. Your participation in this
project is voluntary or optional. You can refuse to participate or withdraw from the project at
any time with no negative consequence. I promise not to share any information that identifies
you with anyone outside my research group, which consists of my supervisor Martin
Challenor and me.  The Graduate School of Business, UKZN, will maintain confidentiality
and anonymity of records identifying you as a participant for many years.

The survey should take you about 20 minutes to complete.  I hope you will take the time to
complete this questionnaire or survey and return it.

If you have any questions or concerns about completing the questionnaire or about being in
this study, you may contact my supervisor or myself at 082 964 7226.  The Ethics Clearance
Committee at The University of KwaZulu-Natal has approved this project.

CONSENT

I have read and understand the above information. I have received a copy of this form. I agree
to participate in this study.

Participant’s signature____________________________________   Date________________

Investigator’s signature____________________________________ Date
________________

Sincerely.



University of KwaZulu-Natal
Graduate School of Business
Faculty of Management Sciences

Voluntary questionnaire on investment in residential property

Thank you for considering answering the questions below.  Your participation is voluntary. You may
stop at any point you wish. Please read and sign the consent form at the end of this questionnaire.
Please note that your name will not be made public.

Appendix A: Tenant questionnaire

Answer the questions below by circling the option that applies to your situation

Are you currently renting a two-bedroom townhouse?
 Yes
 No

With whom did you enter into the rental agreement?
 Owner
 Agent
 Other

Answer the questions below by providing the amount that applies to your
situation

Your contractual monthly rent amount is:
 R______________

Answer the question below by circling the option that applies to your situation

 Does the monthly rent amount above include the levy?
 Yes
 No
 If yes, the monthly levy is R________________

Answer the questions below by circling the option that applies to your situation

Where did you first hear about the apartment complex that you are currently renting in?
 Newspapers
 Newspaper supplement
 Agent
 Direct Mail
 Catalogue
 A friend
 Other ___________________________________

When did you decide to rent that apartment?
 Before coming to the complex
 In the complex
Not sure



Answer the question below by circling all the options that apply to your situation

Why did you rent this particular apartment?
 Ease of access from major roads
 Distance from schools
 Distance from major shopping centres
 Mix of tenants in the complex
 Residential area
 Styling/Appearance of the complex
 Styling/Appearance your unit
 Recommendations of friends/colleagues
 Recommendation of agent
 Distance from place of employment
 Rent vs. value
 Other ___________________________________
Answer the questions below by circling the option that most closely applies to
your situation

Which of the following features of this apartment do you like most?
 Ease of access from major roads
 Distance from schools
 Distance from major shopping centres
 Mix of tenants in the complex
 Residential area
 Design/Appearance of the complex
 Design/appearance of your unit
 Distance from place of employment
 Rent vs. value
 Other ___________________________________

Which of the following features of this apartment do you like the least?
 Ease of access from major roads
 Distance from schools
 Distance from major shopping centres
 Mix of tenants in the complex
 Residential area
 Design/Appearance of the complex
 Design/appearance of your unit
 Distance from place of employment
 Rent vs. value
Other ___________________________________

If you were to move to another rental apartment in the same area, which feature would most likely
influence your decision?
 Ease of access from major roads
 Distance from schools
 Distance from major shopping centres
 Mix of tenants in the complex
 Residential area
 Styling/Appearance
 Distance from place of employment
 Rent vs. value

 Other ___________________________________



If you were to move to another rental apartment outside your current area, which feature would most
likely influence your decision?
 Ease of access from major roads
 Distance from schools
 Distance from major shopping centres
 Number of bedrooms
 Mix of tenants in the complex
 Styling/Appearance
 Distance from place of employment
 Rent vs. value

 Other ___________________________________

Answer the questions below by circling the option that applies to your situation

Marital status:
 Married
 Single

Level of education:  (check the highest level completed)
 Completed high school
 Completed college
 Completed graduate school
 Other ___________________________________

Age
 Under 20
 20 - 24
 25 - 29
 30 - 39
 40 - 49
 50 - 59

60 and Over

Answer the questions below by providing the requested details of your situation
How many school- going children stay with you? :



How many of those children attend school in your area? :

 N/A

Occupation
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UNIVERSITY OF KWAZULU-NATAL
GRADUATE SCHOOL OF BUSINESS

Dear Respondent,

MBA Research Project
Researcher: Lialuma Phafuli (082 964 7226/011 238 0458)

Supervisor: Martin Challenor (031 260 8104)

I am Lialuma Phafuli a graduate student, reading MBA at the Graduate School of Business,
UKZN. I am inviting you to participate in a research project to study Investment in
Residential Property.  Along with this letter is a survey or questionnaire that asks a variety of
questions about the rental property market.  I am asking you to look over the questionnaire
and, if you choose to do so, complete it and give it back to me.  It should take you about 20
minutes to complete.

The results of this project will be for assessing residential property as an investment to fund
retirement income. Through your participation I hope to understand residential rental market.
I hope that the results of the survey will be useful for personal financial planning and I hope
to share my results by publishing them in a peer-reviewed journal

I do not know of any risks to you if you decide to participate in this survey and I guarantee
that your responses will not be identified with you personally. Your participation in this
project is voluntary or optional. You can refuse to participate or withdraw from the project at
any time with no negative consequence. I promise not to share any information that identifies
you with anyone outside my research group, which consists of my supervisor Martin
Challenor and me.  The Graduate School of Business, UKZN, will maintain confidentiality
and anonymity of records identifying you as a participant for many years.

The survey should take you about 20 minutes to complete.  I hope you will take the time to
complete this questionnaire or survey and return it.

If you have any questions or concerns about completing the questionnaire or about being in
this study, you may contact my supervisor or myself at 082 964 7226.  The Ethics Clearance
Committee at The University of KwaZulu-Natal has approved this project.

CONSENT

I have read and understand the above information. I have received a copy of this form. I agree
to participate in this study.

Participant’s signature____________________________________   Date________________

Investigator’s signature____________________________________ Date
________________

Sincerely.
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Univers i ty  of  KwaZulu -Natal

Graduate  School  of  Business

Facul ty  of  Managem ent  Sciences

Voluntary ques t ionnaire  on investment  in  res identia l
property

T h an k  yo u  f o r  c ons i d e r in g  a ns w e r in g  th e  q u es t i o ns  b e l o w.   Y ou r
p a r t i c ip a t io n  i s  v o lu n t a r y.  Y o u  m a y s t o p  a t  a n y p o in t  yo u  w i sh .
P l e a se  r e ad  a nd  s i gn  t h e  c on se n t  f o rm  a t  t h e  en d  o f  t h i s
q u es t i o nn a i r e .  P l eas e  n o t e  t h a t  yo u r  na m e  w i l l  n o t  b e  m ad e  public

A pp end i x  B:  B r oke r s  qu es t i onn a i r e

T ow nhou s e  r en ta l s :

A nsw e r  th e  qu es t io ns  b e low  by  p ro v id ing  th e  i npu t  tha t  mo s t
c l os e l y  r ep r es en t s  y ou r  v i ew

  In  yo u r  o p in io n ,  wh a t  a r e  t h e  c u r r e n t  m on th l y m a r k e t
r e n t a l s  f o r  n ew  l e t t i n gs  o f

T o wn ho us e s  i n  t h e  f o l l o wi n g  c a t e go r i es
A r e a

U n i t  s i z e B a s s o n i a G l e n v i s t a M u l b a r t o n L i e f d e  e n  V r e d e
2 - b e d r o o m
3 - b e d r o o m

  In  yo u r  o p in io n ,  wh a t  a r e  t h e  c u r r e n t  m a rk e t  v ac a n c y l e ve l s
o f

T o wn ho us e s  i n  t h e  f o l l o wi n g  c a t e go r i es
A r e a

U n i t  s i z e B a s s o n i a G l e n v i s t a M u l b a r t o n L i e f d e  e n  V r e d e
2 - b e d r o o m
3 - b e d r o o m

  In  yo u r  o p in io n ,  wh a t  i s  p r es en t l y  t h e  m ax imu m pr i ce  a
l on g - t e rm  in v es t o r  s ho u l d  p a y f o r :

A r e a
U n i t  s i z e B a s s o n i a G l e n v i s t a M u l b a r t o n L i e f d e  e n  V r e d e
2 - b e d r o o m
3 - b e d r o o m



XXIII

  In  yo u r  o p in io n ,  i n  t h e cu r r en t  m a rk e t  c on d i t i o ns ,  wh a t  i s
t h e  m in imu m pr i c e  t h a t  a n  o wn e r  i n  f i n a n c i a l  d i s t r es s
w o u l d  a c c ep t  fo r :

A r e a
U n i t  s i z e B a s s o n i a G l e n v i s t a M u l b a r t o n L i e f d e  e n  V r e d e
2 - b e d r o o m
3 - b e d r o o m

  In  yo u r  o p in io n ,  wh a t  m ov e m en t  i n  d em a nd  d o  yo u  ex p e c t
i n  t h e  n ex t  12 -2 4  mo n t hs

A r e a
U n i t  s i z e B a s s o n i a G l e n v i s t a M u l b a r t o n L i e f d e  e n  V r e d e
2 - b e d r o o m
3 - b e d r o o m

  In  yo u r  o p in io n ,  wh a t  m ov e m en t  i n  ma r k e t  r en t a l s  do  yo u
ex p e c t  i n  t he  n ex t  1 2 -2 4  mo n th s

A r e a
U n i t  s i z e B a s s o n i a G l e n v i s t a M u l b a r t o n L i e f d e  e n  V r e d e
2 - b e d r o o m
3 - b e d r o o m

  In  yo u r  o p in io n ,  wh a t  i s  t h e  m ai n  r e aso n  p eo p l e  r e n t  i n  t h i s
a r e a

  In  yo u r  o p in io n ,  wh a t  i s  t h e  m ai n  r e aso n  p eo p l e  w ho  r en t  i n
t h i s  a r ea ,  l e av e  t h e  a r e a  t o  r e n t  s i mi l a r  un i t s  i n  o th e r  a r ea s

Name:



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 400,000.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 4,974.08

Mortgage Analysis prepared for Property ,One



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 484,000.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 6,018.64

Mortgage Analysis prepared for Property,Two



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 585,640.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 7,282.56

Mortgage Analysis prepared for Property,Three



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 644,204.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 8,010.81

Mortgage Analysis prepared for Property,Four



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 708,624.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 8,811.89

Mortgage Analysis prepared for Property,Five



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 779,487.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 9,693.08

Mortgage Analysis prepared for Property,Six



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 1,714,871.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 21,324.78

Mortgage Analysis prepared for Properties,Seven-Eight



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 2,829,537.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 35,185.88

Mortgage Analysis prepared for Properties,Nine-Eleven



Amount of Loan
Interest Rate
Term
Instalment

R 3,112,491.00
 14 % (Monthly Compounded)
 20 Years 
R 38,704.47

Mortgage Analysis prepared for Properties,Twelve-Fourteen



Mortgage Analysis prepared for Properties, Fifteen to Eighteen

Amount of Loan

Interest Rate

Term

Instalment

R 4,564,987.00

14 % (Monthly Compounded)

20 Years

R 56,766.56
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