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KURZFASSUNG DER DIPLOMARBEIT (DEUTSCH)

Das Ziel dieser Diplomarbeit ist es, die diinne Publikationsdichte des Bewertungswesens in
Bezug auf eine ganzheitliche Wertermittlungssystematik von Golfanlagen zu erweitern.
Ganzheitlich bedeutet in dieser Arbeit die Anwendung einer ausgewihlten und begriindeten
Bewertungsmethode, inklusive einer entsprechenden qualitativen Beurteilung der Liegenschaft
in Form eines Immobilienratings. Dies wurde anhand der Betrachtung einer existierenden
Golfanlage untersucht. Konkret wurde eine Bewertung einer Golfliegenschaft durchgefiihrt.
Aufgrund der Gegebenheiten bzw. Vorraussetzungen (Golfclub als Péachter des Grund und
Bodens, gleichmiBig erzielte Jahresiiberschiisse, etc.) wurde die Profit Method fiir diese
Immobilie als Bewertungsverfahren gewihlt. Hierzu ist anzumerken, dass der Jahresiiberschuss,
der entsprechend kapitalisiert wird, sich mitunter in starker Abhéngigkeit von der Mitgliedszahl
und den Mitgliedsgebiihren sowie den iiber die komplette Golfsaison hin gespielten Runden
(,,Greenfees*) befindet. Das Resultat aus der Kapitalisierung des Nettobetriebsergebnisses ist der
Kapitalwert der Golfanlage. Dieser ist im konkreten Beispiel relativ gering mit rund 1,1 Mio.
Euro, dies jedoch aufgrund der Tatsache, dass der Grund und Boden sich nicht im Eigentum der

Golfanlage befindet. Dadurch wird der vermeintlich niedrige Kapitalwert wieder relativiert.

Des Weiteren wurde der nicht monetire Aspekt in Form einer qualitativen Beurteilung der
Golfanlage eingebunden, um eine ganzheitliche Betrachtung der Golfimmobilie garantieren zu
konnen. Dafiir war es notwendig, ein geeignetes Ratingverfahren speziell fiir Golfanlagen zu
entwickeln. Dies geschah mit Hilfe eines entsprechenden Immobilienratings, dass in vier
Hauptkriterien (Markt, Standort, Objekt Gebdude und Objekt Golfanlage) und 49 Teilkriterien
gegliedert wurde. Die Teilkriterien erfuhren eine unterschiedliche Gewichtung, nach einem
siebenteiligen Notensystem (,,Exzellent” bis ,,Sehr schlecht). Die Grundlage hierfiir bildete ein
Fragebogen. Die Befragung wurde an Golfsportlern bzw. Golfbegeisterten durchgefiihrt. Anhand
der Beurteilung wird die Anlage mit anderen Golfanlagen vergleichbar und erhilt zugleich ein

Qualitdtssiegel, welches Aufschluss iiber den qualitativen Zustand der Immobilie gibt.

Im Laufe der Arbeit kristallisierten sich folgende Aspekte als wichtig fiir die Bewertung von
Golfanlagen heraus: Transparenz und Nachhaltigkeit ist die oberste Pridmisse, um ein

ganzheitliches Bewertungssystem zu fordern.
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ABSTRACT OF THE DIPLOMA THESIS (ENGLISH)

The aim of this thesis is to enlarge the thin publication density of valuation methods concerning
integrated determination systems of golf courses. In this thesis integrated means to use a well
selected and reasonable assessment method, including an appropriate qualitative estimation of a
property with the assistance of real estate rating. This was examined by an examination of an
existing golf course. With reference to this specific case, an estimation of the golf course
property has been carried out. Due to the existing facts, such as the golf club is the leaseholder of
the property and the achievement of constant yearly net operating profits, etc., the profit method
was chosen as the assessment process for this property. The net operating profit, which has to be
capitalized adequately, strongly depends on the number of members, the membership fees as
well as on the green fees for the entire golf season. The result of the capitalization of the net
operating profit is the capital value of the estimated golf course. The capitalized value of
approximately 1.1 million euros of this specific example is relatively low. However, due to the
fact that the land is not owned by the golf club, the supposed low net present value is put in a

new perspective.

Furthermore the non-monetary side, in form of a qualitative evaluation of the golf course, was
investigated in order to guarantee an integrated inspectation of the golf property. Therefore it
was necessary to develop a suitable qualitative rating system for golf courses. This was possible
with an appropriate property rating system, which consists of four main criteria: market,
location, object building and object golf course. These main criteria had to be broken down into
49 sub criteria, which have been rated with a scale of seven grades from ‘“excellent” to “very
bad”. On the basis of this evaluation, the asset will be comparable to other golf courses. At the
same time it could obtain a seal of quality, which gives information about the current qualitative

condition of the property.

Throughout this thesis the following aspects emerged to be important for the estimation of golf
courses: Transparency and sustainability are extremely important to enhance an integrated

assessment system.
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