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Traktandenliste

Ordentliche Generalversammlung
Donnerstag, 2. April 2015, 17.30 Uhr
Widebaumsaal Metropol, Bahnhofstrasse 26, 9443 Widnau
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5b.

Protokoll der Generalversammlung vom 17. April 2014
Jahresbericht des Prasidenten des Verwaltungsrates
Jahresrechnung per 31. Dezember 2014 und Bericht der Revisionsstelle

Genehmigung des Geschéfts- und Revisionsberichtes sowie der Jahresrechnung
Antrag des Verwaltungsrates: Geschafts- und Revisionsbericht sowie
Jahresrechnung 2014 sind zu genehmigen.

Verwendung des Bilanzerfolges per 31. Dezember 2014

Antrag des Verwaltungsrates: Der Gewinn ist nebst der obligaten Zuwei-
sung an die allgemeinen Reserven vorzu-
tragen.

Ausschiittung aus Kapitaleinlage (Agio)

Antrag des Verwaltungsrates: Es ist eine Ausschittung von CHF 6.25 pro
Namenaktie aus den Reserven aus Kapital-
einlage (Agio) vorzunehmen.

Entlastung der Mitglieder des Verwaltungsrates fiir das Geschaftsjahr 2014
Antrag des Verwaltungsrates: Den Mitgliedern des Verwaltungsrates ist
Entlastung zu erteilen.



7. Wahl des Verwaltungsrates
Antrag des Verwaltungsrates:

8. Wahl der Revisionsstelle
Antrag des Verwaltungsrates:

9. Genehmigte Aktienkapitalerh6hung
Antrag des Verwaltungsrates:

10. Varia
Diepoldsau, b. Februar 2015

Casalnvest Rheintal AG

|
Jonny Hutter
Prasident des Verwaltungsrates
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Die folgenden Verwaltungsrate sind fur ein
weiteres Jahr zu wahlen:

— Jonny Hutter, Diepoldsau, Prasident

— Rolf Eyer, Diepoldsau, Vize-Prasident

— Hans-Ulrich Muller, Berneck, Mitglied

- Roland Waibel, Meistersrite, Mitglied

Die Buchhaltungs- und Treuhand AG, Alt-
statten, ist fUr das Geschéftsjahr 2015 als
Revisionsstelle zu wahlen.

Der Verwaltungsrat kann das Aktienkapital
bis zum 1. April 2017 in einer oder mehreren
Kapitalerhbhungen um  maximal CHF
5'726'600.- durch Ausgabe von 41'800
Namenaktien a CHF 137.- durch Barlibe-
rierung mit CHF 137.— zu leistender Einlage
pro Aktie erhéhen. Der Verwaltungsrat wird
ermachtigt, den Ausgabebetrag, das Agio
und den Beginn der Dividendenberechti-
gung festzusetzen sowie Uber nicht ausge-
Ubte Bezugsrechte zu verfugen.
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olf Eyer
Vize-Prasident des Verwaltungsrates
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Vorwort des Prasidenten des Verwaltungsrates

Sehr geehrte Aktionarinnen
Sehr geehrte Aktionéare

. Wer nicht Gber die ferne Zukunft nachdenkt wird
das schon in naher Zukunft bereuen.”
Konfuzius (chinesischer Philosoph, 557 - 479 v. Chr,)

Die Casalnvest Rheintal AG
blickt trotz der merklich an-
gestiegenen Wettbewerbs-
intensitat auf ein gutes Ge-
schéftsjahr 2014 zuriick. Die
indirekte Immobilienanlage
bleibt attraktiv, wobei ein
klares Profil mit Abgrenzungsmerkmalen not-
wendig ist. Die Entwicklung der Zinsen wird
uns auch in den ndchsten Jahren beschéftigen.

Negativzinsen - Immobilienanlagen diirften
noch attraktiver werden

.Prognosen sind schwierig, besonders wenn sie die
Zukunft betreffen”. Dieses treffende Zitat wird immer
mal wieder jemand anderem zugeschrieben — mal
Mark Twain, mal Winston Churchill und mal Kurt
Tucholsky.

Die Zinslandschaft hat die Schweizer Volkswirtschaft
und deren Akteure im Jahr 2014 machtig auf Trab
gehalten. Prognosen sind schwierig, dennoch stel-
len wir uns darauf ein, dass die Zinsen mittelfris-
tig auf tiefem Niveau verbleiben. Lesen Sie dazu
auch den Beitrag unseres Verwaltungsrates Roland
Waibel auf den Seiten 8/9 des vorliegenden Ge-
schéftsberichtes.

Trotz der spirbar tieferen Verbindlichkeiten im
Finanzierungsbereich beurteilen wir die tiefen
Zinsen nicht als Vorteil fur die Gesamtentwick-
lung der Immobilienwirtschaft. Die Neubautétig-
keit ist ungebrochen intensiv und es stellt sich
je langer je mehr die Frage nach der Absorp-
tion der neu erstellten Einheiten. Segmentspezi-
fische Uberkapazitaten werden die Folge sein und
dies wird zu einem starkeren Wettbewerbsdruck
unter den Anbietern fihren.

Die Attraktivitdt des Immobilienmarktes wird erst
dann abnehmen, wenn entweder das Leerstands-

risiko fur bestehende und neue Immobilienanlagen
wesentlich grésser wird oder der Anlagenotstand
durch einen zunehmenden Anreiz alternativer In-
vestments (wie zum Beispiel Aktien, Anleihen oder
Rohstoffe) gestillt werden kann. Wir sind der Mei-
nung, dass es noch einige Jahre dauern wird, bis
eine derartige Beruhigung eintritt.

Was ist demzufolge zu tun? Unsere Geschéftspoli-
tik geht dahin, dass wir uns bei Projektentwick-
lungen und Marktakquisitionen auf spezielle Seg-
mente konzentrieren werden. Es gilt, sich vom
Marktdurchschnitt zu differenzieren und spannende
Objekte zu einem attraktiven Preis anbieten zu kén-
nen. Dies ist einfach gesagt, stellt jedoch hohe An-
forderungen an die Projektverantwortlichen. Wem
es gelingen wird, neue Wege zu begehen und die
zukUnftige Nachfrage abzudecken, dem wird der
nachhaltige Erfolg gewiss sein.

Der Euro

Seit die Schweizerische Nationalbank Mitte Januar
2015 den Eurokurs bei CHF 1.20 nicht mehr garan-
tiert, stellt sich fir uns die Frage nach den Auswir-
kungen auf die Rheintaler Immobilienwirtschaft.
Kurzfristig sind die direkten Folgen gering, umso
mehr als die Zinsen als Folge des Entscheidens der
Nationalbank nochmals tiefer tendierten.

Mittel- und langfristig stellen sich hingegen andere
Fragen. Wie reagiert die Exportwirtschaft? Werden
die Stellen rarer? Fuhrt die bisherige Einwanderung
zu einer Rickwanderung? Wir meinen, dass die Sat-
tigung des Konsums von Wohnflachen schon ein-
gesetzt hat und dass die Wohnungsproduktion zu-
riickgehen wird. Wir werden aber erst in ein bis zwel
Jahren feststellen kénnen, welche Folgen die jings-
ten volkswirtschaftlichen Verdnderungen auf die Im-
mobilienbranche haben werden. Umso mehr wird es
darum gehen, in Segmente zu investieren, welche



am Markt auch nach den Turbulenzen um den Euro
gefragt sein werden.

Ein paar Gedanken an die Zukunft

Die Diskussionen Uber maogliche Immobilienbla-
sen werden nicht verstummen und der Markt wird
weiterhin anféllig auf Stérungen von aussen reagie-
ren. Dies werden wir in unseren Handlungen stets
beachten und in die zukinftigen Investitionsent-
scheide einbeziehen. Wir beurteilen unser Kerngebiet
- das Rheintal - nach wir vor als sehr interessant und
mit viel Potential verbunden. Mit einer vorausschau-
enden Investitionspolitik, einer partnerschaftlichen
Zusammenarbeit mit unseren Anspruchsgruppen
sowie einem gesunden Mix aus Rendite und Risiko
versuchen wir, uns bestmaoglich zu positionieren.

Bei der langfristigen Betrachtung der Immobilien-
wirtschaft stellt sich die Frage, wie diese zum
Beispiel im Jahre 2030 funktionieren kénnte. Ganz
gewiss ist die Tatsache, dass in den nachsten Jahren
die Baby-Boom-Generation in die Rentnerjahre
kommt. Auf Rentner zugeschnittene Wohnungen an
Lagen mit Verbindung zum &ffentlichen Verkehr und
Nahe zu den notwendigen Infrastrukturen werden
an Attraktivitat gewinnen.

Rund 5,5 Prozent der Gesamtflache der Schweiz
umfassen Bauzonen, davon sind ca. 20 Prozent
noch nicht Uberbaut. Auch wenn sich diese nicht
Uberbauten Flachen teilweise nicht an den idealsten
Lagen befinden, gibt es keine plausiblen Grinde, die
Bauzonen zu erweitern. Es wird eine Verdichtung
nach innen stattfinden.

Hoéhere Ausschiittung beantragt

Das positive Jahresergebnis 2014 hat uns veranlasst,
anlasslich der Generalversammlung vom 2. April
2015 eine Erhohung der steuerfreien Ausschittung
auf CHF 6.25 pro Aktie zu beantragen.

Qualitatives Wachstum

Die Casalnvest Rheintal AG mdchte auch in den kom-
menden Jahren ihre Wachstumsstrategie weiterver-
folgen. Um offen flr neue Marktgelegenheiten zu
sein und dynamisch reagieren zu kdnnen, beantragt
der Verwaltungsrat, anlasslich der Generalversamm-
lung vom 2. April 2015 eine genehmigte Kapitalerho-
hung durchzufuhren. Details dazu finden Sie auf der
Traktandenliste auf den Seiten 2/3 des vorliegenden
Geschéftsberichtes.
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Nachhaltig erfolgreich

Die indirekte Immobilienanlage ist eine Erfolgsge-
schichte. In den Jahren 2004 bis 2007 haben wir
die Grundlagen fur ein gesundes Immobilienport-
folio gelegt, anschliessend die Rechnungslegung
auf Swiss GAAP FER umgestellt und die Aktien der
Casalnvest Rheintal AG mit der Listung am OTC-
Markt der Berner Kantonalbank lanciert. Vor sieben
Jahren mit einer Handvoll Beteiligten gestartet, sind
wir heute stolz, auf das Vertrauen von rund 400 Ak-
tiondrinnen und Aktionaren zahlen zu durfen.

Die attraktive Rendite seit den Anfangen der Gesell-
schaft sowie die Wahrnehmung einer steuerfreien
Ausschuttung zeigen uns, dass wir auf dem rich-
tigen Weg sind. Selbstverstandlich sind wir in den
letzten Jahren mit dem Markt gewachsen und ha-
ben von den tiefen Zinsen profitiert. Wir nutzen je-
doch diese Phase dazu, gerade unsere Hypothekar-
verbindlichkeit langfristig gestaffelt anzulegen, um
einerseits nachhaltig von den tiefen Zinsen zu profi-
tieren, ohne dabei jedoch die nétige Flexibilitat zu
verlieren.

Die Rechnungslegung nach Swiss GAAP FER er-
moglicht eine periodengenaue und sehr transpar-
ente Berichterstattung. Sollten Sie dennoch Fragen
haben, laden wir Sie ein, bei uns an der Moos-
strasse 1 in Diepoldsau vorbeizuschauen oder uns
zu kontaktieren. Wir geben gerne Auskunft.

Geschatzte Aktionarinnen und Aktionare, fur lhre
Treue und lhr Vertrauen in die Casalnvest Rheintal

AG danken wir lhnen recht herzlich.

Diepoldsau, im Januar 2015

J'onny Hutter
Prasident des Verwaltungsrates



Riickblick auf das Geschaftsjahr 2014

Sehr geehrte Aktionarinnen
Sehr geehrte Aktionéare

Die Casalnvest Rheintal AG
blickt auf ein intensives und
gutes Geschéaftsjahr 2014 zu-
riick. Es freut uns, dass der
Erfolg aus der Vorjahresperio-
de bestatigt und der Gewinn
nochmals gesteigert werden
konnte. Wahrend das Immobilienportfolio im
Geschaftsjahr 2014 keine wesentlichen Veran-
derungen erfahren hat, wurde im vergangenen
Jahr Wert auf die Entwicklung der eigenen
Immobilienprojekte sowie die Instandhaltung
und Bewirtschaftung der Bestandesobjekte gelegt.

Bestatigung der Vorjahreszahlen

Im Geschéftsjahr 2013 Uberstieg der Jahresgewinn
erstmals die Marke von CHF 4 Mio. Dank eines kon-
sequenten Portfolio-Managements, erfolgreichen
Entwicklungstétigkeiten sowie einer positiven Ge-
samtmarktsituation konnte das Vorjahresergebnis
bestatigt und bei einem Jahresgewinn von CHF
4.474 Mio. nochmals gesteigert werden. Verschie-
dene Neuvermietungen haben zu einer Verbesse-
rung des Ertrages aus Vermietungen gefihrt, wo-
bei der Wettbewerbsdruck und damit auch das
Leerstandsrisiko zum Beispiel im Bereich der gros-
seren Mietwohnungen zugenommen haben. Bei
den Aufwendungen im Finanzergebnis profitiert
die Casalnvest Rheintal AG von den tiefen Zinsen.
Das gestaffelte Hypothekarportfolio wurde weiter
optimiert und neue langfristige Vereinbarungen
abgeschlossen. Wir achten auf eine nachhaltige
Bewirtschaftung der Bestandesobjekte. Die Liegen-
schaften werden gut unterhalten und grossere
Massnahmen frihzeitig angegangen.

Anspruchsvolle Rahmenbedingungen

Die Intensitat und damit auch die Komplexitat auf
dem Schweizer Immobilienmarkt haben sptrbar
zugenommen. Die rekordtiefen Zinsen verbun-
den mit dem Anlagenotstand vorab institutioneller
Anleger haben fiir eine robuste Angebotsauswei-
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tung gesorgt. Wahrend anfangs dieser Entwick-
lung eine notwendige Kompensierung der geringen
Neubautatigkeit zu Beginn des neuen Jahrtausends
stattfand, machen sich allmahlich Uberkapazita-
ten in bestimmten Bereichen bemerkbar. Es geht
darum, neue Segmente zu finden und Einheiten mit
einem vorteilhaften Preis-/Leistungs-Verhéltnis auf
den Markt zu bringen. Nebst diesen marktspezifi-
schen Faktoren verfehlen auch anderweitige Ein-
griffe, wie beispielsweise strengere Richtlinien bei
der Kreditvergabe, das neue Raumplanungsgesetz,
Bestrebungen zur Verschéarfung der Lex Koller oder
die Folgen der Masseneinwanderungsinitiative ihre
Wirkungen nicht. Auch die Aufhebung der Euro-Un-
tergrenze wird den Markt beeinflussen. Die Schwie-
rigkeit besteht darin, die konkreten Auswirkungen
auf den Rheintaler Immobilienmarkt abzuschatzen
und entsprechende Folgerungen zu ziehen. Wir
sind bemiiht, diese Themenbereiche intensiv zu ver-
folgen und arbeiten in den einzelnen Gebieten mit
Fachspezialisten zusammen.

Gelungener Ausbau des Hegi-Areal in Thal

Im Rahmen eines Betreiberwechsels im Hegi-Areal
in Thal wurde die dahinterliegende Flache der Lie-
genschaft erschlossen und Uberbaut. Auf Seite 7
des Geschaftsberichtes stellen wir lhnen das inte-
ressante Projekt im Detail vor.

Ausblick

Die Herausforderungen auf dem Immobilienmarkt
werden nicht kleiner. Dennoch sind wir Uberzeugt,
gut aufgestellt und mit unserem Immobilienport-
folio auf dem richtigen Weg zu sein. Wir wirden uns
freuen, wenn Sie uns dabei begleiten.

Geschatzte Aktionarinnen und Aktionare, fur lhre
Verbundenheit mit unserem Unternehmen danken

wir lhnen.

Diepoldsau, im Januar 2015

NILL

Matthias Hutter
Geschéaftsfuhrer (CEO)
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Ausbau Gewerbeliegenschaft Hegi, Thal

Gewerbeliegenschaft an bester Lage

Die Liegenschaft im Hegi-Areal in Thal mit einer
gesamten Grundstticksflache von 16'878 m? ist im
Eigentum der Ortsgemeinde Thal und wurde im
Baurecht abgegeben. Seit unserer Ubernahme am
26. Mai 2004 von der Emil Christ AG diente die Lie-
genschaft als européisches Zentrallager der Bauwerk
Parkett AG. Im Jahre 2009 konnten wir das beste-
hende Gebaude mit einem auf zwei Stockwerke aus-
gelegten Anbau erweitern.

Nachdem sich die Bauwerk Parkett AG mit dem Zu-
sammenschluss zur Bauwerk Boen Group entschlos-
sen hat, die Organisation der Logistik neu zu organi-
sieren, konnten wir mit der Camion Transport AG, Wil
eine neue Betreiberin der Liegenschaft gewinnen. Be-
vor diese den Betrieb aufnehmen konnte, haben wir
die dahinterliegende Lagerflache von rund 7400 m?
entwédssern und asphaltieren lassen, damit schwe-

re Lastwagen einwandfrei be- und entladen wer-
den koénnen. Neuartig war dabei das Verwenden von
Kaltasphalt als Fundationsschicht. Bei dieser Metho-
de kann 100 Prozent Recyclingmaterial z.B. von Stras-
senabbriichen verwendet werden. Aufgrund der Auf-
lage der Gemeinde Thal, nach welcher 90 Prozent
des anfallenden Regenwassers auf dem Grundstlck
aufgefangen werden muss, haben wir ein grosses
Retentionsbecken von rund 240 m?* erstellen lassen.

Die Camion Transport AG hat anschliessend auf der
neu erschlossenen Flache eine Leichtbauhalle inklu-
sive Durchfahrtshalle von rund 3'300 m? gebaut.

Wir freuen uns auf eine nachhaltige Partnerschaft mit
der Camion Transport AG und danken allen Beteilig-
ten fur die reibungslose Umsetzung des Betreiber-
wechsels.
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Wie entwickeln sich die Zinsen weiter? Das Gute, das Bose und das Hassliche

Die Schweizerische National-
bank (SNB) hat Ende 2014
die Einfilhrung von Negativ-
zinsen bekanntgegeben und
im Januar 2015 die Eurokurs-
anbindung aufgegeben. Das
Zielband fiir den Leitzins Li-
bor, der das Gefiige der Bankenzinsen steuert,
wurde dabei auf -1.25% bis -0.25% gesenkt.
Wie geht es mit der Zinsentwicklung in den
kommenden Jahren weiter?

Das Gute

Die Notenbanken befinden sich immer stérker in ei-
ner Zwickmuhle: Urspriinglich waren sie in erster Li-
nie dafiir da, die Preisstabilitat zu gewahrleisten. Seit
der mit dem Lehman-Kollaps 2008 eingefihrten
Nullzinspolitik wird ihr klassisches Instrument, die
Zinspolitik, stumpf und zunehmend unwirksam. Dies,
weil man mit Gratisgeld zwar die Pferde zur Tranke
fUhren, aber nicht garantieren kann, dass diese auch
saufen. Investitionen sind namlich — entgegen der
landldufigen Meinung - nicht besonders zinssen-
sitiv: Vielmehr sind es positive Zukunftsaussichten,
welche die Unternehmer zum Investieren bringen.
Die Notenbanken koénnen also nur die Voraus-
setzungen fir Investitionen schaffen, der Ausloser
muss aber durch die Firmen kommen. Und diese
haben sich in den letzten Jahren in Europa oft zu-
rickgehalten: zu unsicher waren die Wirtschafts-
aussichten, zu fragil das Konsumentenvertrauen, zu
unzuverldssig die Politik der Staaten, zu hoch deren
Schulden.

In der Schweiz hat der fir das Funktionieren der
Wirtschaft so eminent wichtige Kreditmechanismus
seit 2008 gut funktioniert: Die Banken haben die tie-
fen Zinsen der SNB an Firmen und Haushalte weiter-
gegeben, und die Unternehmen haben massvoll
investiert. Der Immobilienmarkt profitierte von fak-
tischen Nullzinsen und boomt bis heute stark. Weil
die unsichere Situation mit vielen hochverschulde-
ten und unproduktiven Landern in der EU trotz tie-
fen Frankenzinsen die Flucht in die sichere Schwei-
zer Wahrung verstérkte, fihrte die SNB 2011 einen
Mindestkurs zum Euro von 1.20 ein. Das Gute ist,

dass diese fiir die Schweizerische Exportwirtschaft
so wichtige Kursuntergrenze wéhrend mehr als drei
Jahren verteidigt werden konnte. Dies gab den Un-
ternehmen Wahrungssicherheit und Zeit, sich fir
einen verscharften internationalen Wettbewerb fit
zu machen.

Das Bése

Die Planungssicherheit fur die Schweizer Wirtschaft
hatte allerdings einen hohen Preis: Mit der Wah-
rungsanbindung war der Franken nicht mehr eigen-
standig, sondern zu einem ,Quasi-Euro” geworden.
Damit fand sich die Nationalbank praktisch in Gei-
selhaft der Européischen Zentralbank (EZB), welche
ihre Politik nach der wirtschaftlichen Entwicklung
der EU richtet. Und dieses Bild sieht, Deutschland
ausgenommen, nach wie vor ziemlich bose aus: Die
Konjunktur will in den meisten Landern nicht rich-
tig anspringen, die Preisentwicklung ist deflationar,
die Banken geben das billige Geld der EZB nicht in
Form von Krediten an die europaischen Unterneh-
men weiter und die einzelnen Staaten sind prak-
tisch unverandert hoch verschuldet. Zudem leiden
sie teilweise unter schlechter Wirtschaftspolitik, wie
z.B. verkrustete Arbeitsmarkte, hohe Steuern und
unhaltbare Rentenversprechen aufzeigen. Wahrend
einige Problemherde mit geschickter Politik verhalt-
nismassig einfach zu verbessern waren, ist die un-
verandert hohe Staatsverschuldung ttckisch: Was
Haushalts-Schlendrian ber mehrere Generationen
hinweg verursacht hat, ist weder einfach noch kurz-
fristig zu I6sen und bedingt tiefe Einschnitte, welche
weh tun und einige Jahre dauern. Die EZB hat mit
dem Gratisgeld der letzten Jahre den Politikern der
krisengeschuttelten EU-Staaten Zeit verschafft, die
Rahmenbedingungen zu verbessern. Mit der — nur
temporédr angedachten Zinserleichterung — flachte
leider der Reformwille in vielen Landern schnell
wieder ab. Ein Beispiel ist Frankreich, das Land mit
der zweitgrossten Wirtschaftskraft der EU: Mangels
Bereitschaft, mittels einschneidender Reformen
die vielen Problembereiche aktiv anzugehen, wird
der ,kranke Mann Europas” zunehmend zu einer
ernsten Belastung fur die EU. Und weil weder die
Verschuldung markant gesunken ist, noch die wirt-
schaftliche Lage sich deutlich verbessert hat, wird



die EZB die Zinsen noch lange tief halten mussen:
Kriselnde L&nder wirden durch hohere Zinszah-
lungen zusétzlich belastet. Zusatzlich musste die
EZB zur nachststarkeren Waffe greifen: zur ,dicken
Berta”, der Bazooka der quantitativen Lockerung. Am
22. Januar 2015, wurde ein Aufkaufprogramm fir
Staatsanleihen angekindigt. Dies weitet die Euro-
geldmenge aus und senkt die langfristigen Zinsen,
was den Druck auf den Franken weiter erhéht.

Und das Hassliche

Der Franken leidet unter einem ,Mokkatasseneffekt™:
Als Fluchtwahrung ist er in Krisenzeiten gesucht,
gleichzeitig ist der Wahrungsraum zu klein, als dass
der Aufwertungsdruck einfach zu absorbieren ware.
Die SNB ist auch nach Aufgabe des Mindestkurses
auf Gedeih und Verderb an den EU-Wahrungsraum
gebunden. Die Schweiz als offene, global vernetz-
te Volkswirtschaft erwirtschaftet mehr als zwei
Drittel des BIP im Export, davon stammt CGber die
Halfte aus Europa. Hier taucht ein hassliches Pro-
blem auf: Die Nationalbanken haben ihre letzten
Kugeln verschossen und stehen zwar mit rauchen-
den Colts, aber leeren Magazinen da. Die EZB hat
mit der quantitativen Lockerung von mehr als 1°000
Milliarden Euro die ultimative Stalinorgel geziindet.
Allerdings gleicht sie dabei einem Trainer, der seine
Schutzlinge verzweifelt an den Dopingtropf hangt,
weil diese zu trainingsfaul sind und der Rickstand
zur internationalen Konkurrenz immer grésser wird.
Ob die Geldschwemme mit rekordtiefen Zinsen
die EU-Wirtschaft stimuliert, ist ungewiss. Europas
Unternehmen verschieben ihre Investitionen nicht
wegen fehlender Liquiditat oder zu hohen Zinsen,
sondern mangels Glaube an die Reformkraftder Euro-
Zone. Reformunwillige Staaten wie Frankreich oder
ltalien haben im Gegenzug noch mehr Zeit erhalten,
die dringend notwendigen Strukturanpassungen
anzupacken. Ist der politische Wille zu harten Mass-
nahmen stark genug, wenn gleichzeitig der grosste
Drogencocktail aller Zeiten verabreicht wird? Die
EZB hat ihre letzte Karte gespielt, das Deck liegt nun
bei der Politik. Und auch die SNB sitzt nicht mehr
in der Kommandozentrale, sondern hat angesichts
der Flucht in den starken Franken kapituliert. Wie
andere Notenbanken auch musste sie als ,Lender
of Last Resort” seit 2008 laufend mehr Aufgaben
Ubernehmen: Bankenrettung (UBS), Stabilisierung
der Wirtschaft, Regulierung des Finanzmarktes,
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Wechselkurspolitik und Exportférderung oder die
Bekampfung von Preisblasen. Letzteres geschieht
beispielsweise durch den antizyklischen Kapital-
puffer fur Bankhypotheken zur Vermeidung einer
Uberhitzung auf dem Immobilienmarkt. Gerade den
Immobilienboom hat sie mit ihrer Politik vorher selbst
geschaffen: Zuverlassig zeigt sich seit Jahrzehnten,
dass lang anhaltende tiefe Zinsen mit Ubertrei-
bungen an den Bérsen und Blasen in Vermogens-
werten verbunden sind. Und auch wenn der Schwei-
zer Immobilienmarkt noch nicht Gberhitzt scheint, so
halt die SNB doch die Brandldéschung bereit, nach-
dem sie zuvor das Feuer selber entfachte. Experten
beurteilen den antizyklischen Kapitalpuffer aller-
dings als ziemlich wirkungslos, wéahrend die Mass-
nahmen der Finma (Mindestanforderungen von 10
Prozent harter Eigenmittel bei Hypotheken, lineare
Amortisation innert 15 Jahren auf zwei Drittel des
Belehnungswertes) als Loschmittel besser greifen.

Fazit: Die Nationalbanken der EU und der Schweiz
gleichen Zirkusartisten, die mit immer mehr Ballen
jonglieren mussen. In der Zwischenzeit sind so viele
in der Luft, dass die ersten auf dem Boden gelan-
det sind. Will heissen: Nicht alle Versprechen — wie
Unterstltzung der Nachfrage und des Exports,
Kontrolle des Wechselkurses, Stitzung von
Staaten, Verhinderungen von Blasen - kdnnen die
Notenbanken noch erfiillen. Die EZB hat die letzte
Anschubkarte gespielt, die SNB die Wahrungs-
kontrolle verloren. Gleichzeitig haben sie die Ak-
teure in der Wirtschaft — Staat, Unternehmen,
Banken und Boérsen — an das billige Geld gewohnt:
Die Angefixten zu entwohnen wiirde eine Rosskur
bedingen und einschneidende Folgen nach sich
ziehen. Der Ausstieg aus der gewahlten Minus-
zinspolitik fallt in Europa und in deren Schlepptau
auch in der Schweiz sehr schwer. Die SNB sitzt
auch nach dem ,Swissexit” weiterhin im Sozius der
EZB und ist mit ihrer Zinspolitik von der wirtschaftli-
chen Entwicklung der EU abhangig. Mindestens fur
Geldschuldner hat dies den Vorteil, dass die Zinsen
auf langere Zeit - 2015, 2016 und moglicherweise
dartber hinaus - tief bleiben durften.

Appenzell Meistersrite, im Januar 2015

Roland Waibel
Mitglied des Verwaltungsrates
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Kennzahlen im Uberblick 2014 2013 2012
Jahresgewinn nach Steuern CHF Mio. 4.474 4183 3.767
Eigenkapitalrendite (inkl. Neubewertungsreserven) in% 7.83 8.59 9.30
Gewinn pro Aktie CHF 21.40 20.01 2253
Anlageobjekte Gewerbeliegenschaften CHF Mio. 82.400 79.653 70.368
Anlageobjekte Wohnliegenschaften CHF Mio. 55.940 54.922 54172
Entwicklungsprojekte CHF Mio. 26.658 26.590 24.912
Total Liegenschaften und Entwicklungsprojekte CHF Mio. 164.998 161.165 149.452
Marktrisikoanpassung geméss Anhang Ziff. 3 CHF Mio. 0.990 0.967 0.897
Eigenkapital CHF Mio. 58.749 55528 41.906
Eigenkapitalanteil in% 35 33 28
Die Aktie der Casalnvest Rheintal AG 2014 2013 2012
Nominalwert pro Aktie CHF 137 137 96
Ausgegebene Aktien Stiick 209'000 209'000 167'200
Jahresendkurs CHF 278 265 250
Marktkapitalisierung CHF Mio. 58.102 55.385 41.800
Substanzwert pro Aktie CHF 281 266 251
Kurs-Gewinn-Verhéltnis 12.99 13.24 11.10
Ausschuttung pro Aktie CHF 6.25 6.00 6.00
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Portfolioaufteilung
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Liegenschaftsbewertungsbericht

Bericht der Liegenschaftsbewertung

an die Geschaftsleitung der Casalnvest Rheintal AG,
Novesette GmbH, Rhydorf AG und Spirig AG, Immobilien
9444 Diepoldsau

Auftrag

Im Auftrag der Geschéaftsleitung der Casalnvest Rheintal AG, Novesette GmbH, Rhydorf AG und Spirig AG, Immo-
bilien alle mit Sitz in Diepoldsau, hat die RT Immobilien Treuhand AG, Altstéatten die Liegenschaften der genannten
Gesellschaften zum Zweck der Rechnungslegung per Stichtag 31. Dezember 2014 bewertet. Bewertet wurden
samtliche Anlageliegenschaften sowie Areale und Entwicklungsliegenschaften.

Bewertungsstandards

Die RT Immobilien Treuhand AG bestatigt, dass die Bewertungen im Rahmen gebrauchlicher Standards und
Richtlinien durchgefihrt wurden. Die ermittelten Marktwerte entsprechen dem ,Fair Value”, wie er gemass IAS
40 umschrieben ist.

Grundlagen der Bewertungen

Samtliche Liegenschaften sind der RT Immobilien Treuhand AG aufgrund der friiher oder aktuell durchgefiihrten
detaillierten Besichtigungen und der zur Verfligung gestellten Unterlagen personlich bekannt. Eine erneute Be-
sichtigung erfolgte bei neu erworbenen Liegenschaften oder bei massgebenden Anderungen im Jahr 2014, wie
Um- und Ausbauten, Neuvermietungen, Arrondierungen etc. Ebenso wurde bei Liegenschaften, welche seit vier
Jahren nicht mehr besichtigt wurden, erneut eine Besichtigung durchgefiihrt. Die Gbrigen Liegenschaftsbewer-
tungen wurden aktualisiert, respektive plausibilisiert. In den Liegenschaftsbewertungen werden alle wertrelevanten
Vorkommnisse berlcksichtigt, positive wie auch negative. Die Gutachten dienen als neutrale, objektive Orientie-
rungen und sind keine Verkaufsdokumente. Personliche oder spezielle Verhéltnisse bleiben unbericksichtigt (neu-
traler Marktwert) oder werden, wo sie notwendig sind, von uns ersichtlich ausgewiesen (Szenariokalkulationen).

Definition , Fair Value”

Der ,Fair Value” ist definiert als der am Stichtag wahrscheinliche, auf dem freien Markt zu erzielende Preis zwi-
schen zwei unabhangigen, gut informierten und kauf- bzw. verkaufswilligen Parteien, unter Bertcksichtigung ei-
nes marktgerechten Vermarktungszeitraumes. Zukunftige wertvermehrende Investitionen und damit verbundene
Mehrertrage werden bei der Ermittlung des ,Fair Values” zum Bewertungszeitpunkt nicht einbezogen. Ebenso
sind die Transaktionskosten (Handdanderungssteuern und Grundbuchgebihren) sowie die Vermittlungs- und Ver-
marktungskosten nicht enthalten. Ebenfalls nicht bertcksichtigt sind allfallig latente Grundsticksgewinn- und/oder
Reinertrags- und Vermogenssteuern sowie die Mehrwertsteuern.
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Bewertungsmethode

Die RT Immobilien Treuhand AG bewertet die Immobilien nach den anerkannten Bewertungsansétzen von Dr.
Kaspar Fierz. Dabei wird der Marktwert je nach Objekt aus der Gewichtung der ertragsorientierten Komponenten
Ertrags- und Barwert sowie aus dem Substanzwert ermittelt.

Unabhangigkeit und Vertraulichkeit

Im Einklang mit der Geschaftspolitik der RT Immobilien Treuhand AG sind die Bewertungen der Casalnvest Rhein-
tal AG, der Novesette GmbH, der Rhydorf AG und der Spirig AG, Immobilien unabhangig und neutral erfolgt. Die
Bewertungen haben nach wie vor Schatzungscharakter. Die letztendlich resultierenden Verkaufspreise werden
durch Verhandlungen sowie anderweitige subjektive Faktoren bestimmt. Eine Abweichung von den Werten ist
deshalb moglich. Die Bewertungen erfolgen somit ohne Haftung fur die Realisierbarkeit.

Altstatten, 16. Januar 2015

RT Immobilien Treuhand AG, Altstatten

Roger Stieger Daniel Mosch
Geschéftsleitung/ Teilhaber Immobilienbewerter mit eidg. Fachausweis
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Konsolidierte Jahresrechnung nach FER

Revisionsbericht

Bericht der Revisionsstelle

an die Generalversammlung der
Casalnvest Rheintal AG

9444 Diepoldsau

Bericht der Revisionsstelle zur konsolidierten Jahresrechnung

Als Revisionsstelle haben wir die konsolidierte Jahresrechnung der Casalnvest Rheintal AG, bestehend aus
Bilanz, Erfolgsrechnung, Geldflussrechnung, Eigenkapitalnachweis und Anhang auf den Seiten 16 bis 25 des
Geschéftsberichtes der Casalnvest Rheintal AG fiir das am 31.12.2014 abgeschlossene Geschaftsjahr gepriift.

Verantwortung des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat ist fir die Aufstellung der konsolidierten Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit Swiss
GAAP FER und den gesetzlichen Vorschriften verantwortlich. Diese Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung,
Implementierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems mit Bezug auf die Aufstellung der kon-
solidierten Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstdssen oder Irrttimern
ist. DarUber hinaus ist der Verwaltungsrat fir die Auswahl und die Anwendung sachgemasser Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vornahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung der Revisionsstelle

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Priifung ein Prifungsurteil Gber die konsolidierte Jahresrechnung
abzugeben. Wir haben unsere Prifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schwei-
zer Prifungsstandards vorgenommen. Nach diesen Standards haben wir die Priifung so zu planen und durchzu-
fahren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die konsolidierte Jahresrechnung frei von wesentlichen
falschen Angaben ist.

Eine Prifung beinhaltet die Durchfihrung von Prifungshandlungen zur Erlangung von Prifungsnachweisen fiir
die in der konsolidierten Jahresrechnung enthaltenen Wertansatze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der
Prifungshandlungen liegt im pflichtgemassen Ermessen des Priifers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken
wesentlicher falscher Angaben in der konsolidierten Jahresrechnung als Folge von Verstdssen oder Irrtimern
ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken bertcksichtigt der Prifer das interne Kontrollsystem, soweit es fur die
Aufstellung der konsolidierten Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den Umstanden entsprechenden
Prifungshandlungen festzulegen, nicht aber um ein Prifungsurteil Gber die Wirksamkeit des internen Kont-
rollsystems abzugeben. Die Prifung umfasst zudem die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten
Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitdt der vorgenommenen Schatzungen sowie eine Wurdigung der
Gesamtdarstellung der konsolidierten Jahresrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prifungsnachweise eine ausreichende und angemessene Grundlage fur unser Prifungsurteil bilden.
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Konsolidierte Jahresrechnung nach FER

Priifungsurteil

Nach unserer Beurteilung vermittelt die konsolidierte Jahresrechnung fir das am 31.12.2014 abgeschlossene
Geschéftsjahr ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage in Ubereinstimmung mit Swiss GAAP FER und entspricht dem schweizerischen Gesetz. Ohne unser Prii-
fungsurteil einzuschranken, verweisen wir beztiglich Goodwill aus der Akquisition einer Beteiligung im Jahre
2011 auf die Erlauterungen im Anhang.

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher Vorschriften

Wir bestéatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung geméss Revisionsaufsichtsgesetz
(RAG) und die Unabhé&ngigkeit (Art. 728 OR) erfiillen und keine mit unserer Unabhangigkeit nicht vereinbaren
Sachverhalte vorliegen.

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem Schweizer Priifungsstandard 890 bestatigen wir,
dass ein gemass den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes internes Kontrollsystem fur die Aufstellung
der konsolidierten Jahresrechnung existiert.

Wir empfehlen, die vorliegende konsolidierte Jahresrechnung zu genehmigen.

Altstatten, 21. Januar 2015

m_ Buchhaltungs- und Treuhand AG, Altstatten

ZLH

Kurt Okle Beat Eisenhut
Revisionsexperte RAB Revisionsexperte RAB
Leitender Revisor
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Bilanz

AKTIVEN

Fltssige Mittel und Wertschriften
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige kurzfristige Forderungen

\orréte

Aktive Rechnungsabgrenzung
Umlaufsvermégen

Finanzanlagen
Immobile Sachanlagen
Mobile Sachanlagen
Anlagevermdogen

Total Aktiven

PASSIVEN

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Passive Rechnungsabgrenzung

Kurzfristiges Fremdkapital

Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Langfristige Ruckstellungen
Latente Steuerrtickstellungen
Langfristiges Fremdkapital

Aktienkapital
Kapitaleinlagereserven
Neubewertungsreserven
Gewinnreserven
Laufender Jahresgewinn
Eigenkapital

Total Passiven

31.12.2014

2'697'729
544'746
253'493

259'512
14'394

3'769'874

1'707'451
164'008'021
4'800

165'720'272

169'490'146

790'296

25'974
685'680

1'501'850

100'282'489
48'298
8'909'000

109'239'787

28'633'000
3'686'229
7'214'240
14'840'638
4'474'402

58'748'509

169'490'146

31.12.2013

3'267'158
1'081'828
156'155
170'934
42'811

4'718'886

1'396'296
160'197'707
8'000

161'602'003

166'320'889

780'741
13'979
7'838
723'401

1'5625'960

100'896'492
38'330
8'332'000

109'266'822

28'633'000
4'840'229
5'603'5625

12'268'762
4'182'5692

55'528'108

166'320'889
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Erfolgsrechnung

Ertrag aus Vermietungen
Liegenschaftsaufwand
Betriebliche Nettoerlése Liegenschaften

Betrieblicher Aufwand
Betriebliches Ergebnis

Finanzergebnis

Erfolg Verkauf/Neubewertung
Ao. Erfolg

Gewinn vor Steuern

Steueraufwand
Reingewinn

2014

7'634'624

-1'277'220

6'357'404

-769'842

5'687'562

-1'974'656
2'054'429
-262'452

5'404'983

-930'681

4'474'402

2013

7'516'759

-1'243'136

6'273'624

-799'881

5'473'742

-2'135'496
1'899'124
-213'936

5'023'434

-840'842

4'182'592
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Geldflussrechnung

GELDFLUSS aus Unternehmungstéatigkeit

Jahresergebnis

Verkauf/Neubewertung Liegenschaften/Beteiligungen

Abschreibungen mobile Sachanlagen
Langfristige Rickstellungen

Latente Steuerriickstellungen

Cash Flow Nettoumlaufsvermégen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige kurzfristige Forderungen

Vorrate

Aktive Rechnungsabgrenzung

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Sonstige kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
Passive Rechnungsabgrenzung

Veranderung Nettoumlaufsvermégen

Cash Flow Betriebstatigkeit

GELDFLUSS aus Investitionstétigkeit
Mobile Sachanlagen

Immobile Sachanlagen

Erlos aus Abgang Immobile Sachanlagen
Cash Flow aus Investitionstétigkeit

GELDFLUSS aus Finanzierungstatigkeit
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Aktienkapitalerhhung

Reserven aus Kapitaleinlage

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

Netto-Fliissige Mittel

Netto-Flussige Mittel zu Beginn der Berichtsperiode

Netto-Flussige Mittel am Ende der Berichtsperiode
Netto-Fliissige Mittel

Zunahme
Zunahme
Zunahme

Abnahme
Zunahme
Zunahme
Abnahme
Zunahme
Abnahme
Zunahme
Abnahme

Zunahme
Abnahme

Abnahme

Abnahme

Abnahme

Abnahme

2014

4'474'402
-2'054'428
3'200
9'968
577'000

3'010'141

537'081
-97'338
-88'678
28'418
9'665
-13'979
18'136
-37'821

355'473

3'365'615

-2'337'886
582'000

-1'755'886

-925'158

-1'254'000

-2'179'158

-569'429

3'267'158
2'697'729

-569'429

Zunahme
Zunahme
Zunahme

Zunahme
Zunahme
Zunahme
Zunahme
Zunahme
Abnahme
Abnahme
Zunahme

Zunahme
Zunahme
Abnahme

Zunahme
Zunahme
Abnahme

Zunahme

Zunahme

2013

4'182'592
-1'899'124
5'889
13'396
674'000

2'976'753

-384'286
-108'450
-11'043
-28'401
13'682
-143'094
-12'826
120'5693

-553'824

2'422'929

-13'889
-10'486'292
743'000

-9'757'181

702'600
12'5681'800
-3'142'188

10'142'212

2'807'960

459'198
3'267'158

2'807'960
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Eigenkapitalnachweis

in TCHF

Eigenkapital per 31.12.2011

Anpassung Agio Vorjahre
Zuweisung Neubewertung Vorjahr
Kapitaleinlagenrickzahlung
Jahresgewinn

Eigenkapital per 31.12.2012

purchase price allocation Kafi-Rhydorf
per 1.1.2013 in Rhydorf

Zuweisung Neubewertung Vorjahr
Kapitaleinlagenrickzahlung
Nennwerterhohung
Aktienkapitalerhohung (Nominalkapital)
Aktienkapitalerhohung (Agio)
Emmissionsabgabe

Jahresgewinn

Eigenkapital per 31.12.2013
Zuweisung Neubewertung Vorjahr
Kapitaleinlagenriickzahlung

Jahresgewinn

Eigenkapital per 31.12.2014

Aktien-
kapital

16'051

16'051

6'865

5'727

28'633

28'633

Kapital-
reserven
(Agio)

8'935

-50

-1'003

7'882

100

-1'003
-6'855

4'890

-174

4'840

-1'264

3'686

Neube- Gewinn- Total
wertungs- reserven  Aktionédre
reserven
3'631 10'524 39'142
50
1'018 -1'018
-1'003
3'767 3'767
4'649 13'323 41'906
-100
954 -9b64
-1'003
5'727
4'890
-174
4'183 4'183
5'604 16'451 55'528
1'611 -1'611
-1'264
4'474 4'474
7'214 19'315 58'749

Das Aktienkapital ist voll liberiert und eingeteilt in 209'000 Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 137.—.
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Konsolidierte Jahresrechnung nach FER

Anhang

Allgemeines
Die Rechnungslegung erfolgt in Ubereinstimmung mit den bestehenden Richtlinien von Swiss GAAP FER und
vermittelt ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

Die Anpassung der Renditeliegenschaften auf aktuelle Werte wurde gemaéss FER 18 erfolgswirksam bertcksich-
tigt und ist somit im Periodenergebnis enthalten.

Konsolidierung
Folgende Transaktionen erfolgten in den letzten Jahren:

2009 Casalnvest Rheintal AG kauft 50% der Novesette GmbH
inklusive deren Tochterunternehmen Rhydorf AG und Kafi-Rhydorf AG

2010  Novesette GmbH kauft die Spirig AG, Immobilien
2011 Casalnvest Rheintal AG kauft die restlichen 50% der Novesette GmbH

2013  Kafi-Rhydorf AG fusioniert mit der Rhydorf AG

Per 31. Dezember 2014 hielt die Casalnvest Rheintal AG folgende vollkonsolidierten Konzerngesellschaften:

Name Sitz Aktien/Stammbkapital CHF Anteil %
Novesette GmbH Diepoldsau 100'000 100
Rhydorf AG Widnau 400'000 100
Spirig AG, Immobilien Diepoldsau 200'000 100

Beim Kauf der Beteiligung Novesette GmbH im Jahr 2011 entstand ein Goodwill von CHF 1'021'627.—. Dieser
Goodwill wurde im gleichen Jahr vollstandig abgeschrieben. Swiss GAAP FER sieht diese Maglichkeit nicht vor,
sondern eine Abschreibung Gber 5 Jahre. Aus diesem Grund ware nach Swiss GAAP FER in den Jahren 2011 bis
2015 jeweils eine Abschreibung von ca. CHF 204'000.- vorzunehmen.

Bewertungsgrundsétze

Flissige Mittel
Die Flussigen Mittel bestehen aus Bankkontokorrentguthaben und sind nominell bewertet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
In dieser Position sind Guthaben aus der Geschéaftstatigkeit bilanziert. Die Forderungen sind zum Nominalwert,
abzuglich der betriebswirtschaftlich notwendigen Wertberichtigungen, eingesetzt.

Vorréte

Diese Position besteht aus dem Heizdlbestand. Dieser wird entsprechend dem Niederstwertprinzip zu FIFO- oder
tieferen Marktpreisen bewertet.
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Finanzanlagen
Anteilscheine werden zu Anschaffungskosten oder niedrigeren Marktwerten bewertet. Darlehen gegenuber
Nahestehenden sind zu Nominalwerten bilanziert. Sie werden marktiblich verzinst.

Immobile Sachanlagen

Das Portfolio der Renditeliegenschaften besteht aus erstklassigen Wohn- und Gewerbelberbauungen sowie Ent-
wicklungsprojekten im St. Galler Rheintal. Die Liegenschaften werden aufwendig unterhalten. Investitionen, welche
den Markt- oder Nutzwert der Liegenschaft nachhaltig erhdhen oder die Lebensdauer wesentlich verldangern, in
mehr als einer Rechnungsperiode genutzt werden und die Aktivierungsuntergrenze von CHF 1'000.- lbersteigen,
werden aktiviert. Zinsaufwendungen wahrend der Bauphase werden ebenfalls aktiviert. Ein ausgewiesener Fach-
mann bewertet jahrlich alle Renditeliegenschaften einzeln. Die Beurteilung des Verkehrswertes erfolgt nach be-
wahrten Grundséatzen des Berufsstandes. Veranderungen der Neubewertungen werden periodenwirksam erfasst.

In Anbetracht der angespannten Situation auf den Wirtschaftsmarkten und der unsicheren Zukunftsprognosen
wurden auch dieses Jahr die geschéatzten Verkehrswerte um eine Marktrisikoanpassung von 0,6 Prozent reduziert.
Dadurch hat sich der ausgewiesene Wert der Renditeliegenschaften um CHF 989'980.- auf CHF 164.008 Mio.
verringert, womit sich auch das Jahresergebnis um die Veranderung von CHF 23'000.- verringert hat.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Bei den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen handelt es sich um kurzfristige Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen und um Vorauszahlungen von Mietern.

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
Die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten sind Bankkontokorrentschulden gegeniber Schweizer Banken. Sie sind
zu Nominalwerten bilanziert.

Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Bei den langfristigen Finanzverbindlichkeiten handelt es sich um hypothekarisch gedeckte Darlehen von Schwei-
zer Banken sowie Darlehensverbindlichkeiten gegentber Nahestehenden und Dritten. Die Bilanzierung erfolgt zu
Nominalwerten. Die Verzinsung der Darlehensschulden gegentber Nahestehenden erfolgt marktublich.

Langfristige Riickstellungen

Die Ruckstellungen enthalten die auf einem Ereignis in der Vergangenheit begriindeten wahrscheinlichen Ver-
pflichtungen, deren Hohe und/oder Falligkeit ungewiss, aber schétzbar ist. Diese Verpflichtungen begriinden eine
Verbindlichkeit.

Steuerrtickstellung und latente Steuern

Falls das zu versteuernde Ergebnis von dem auf einheitlichen Bewertungsgrundlagen beruhenden Jahresergeb-
nis abweicht, werden die zu erwartenden zusatzlichen Steuern zurlckgestellt (latente Steuern). Diese Abweich-
ungen entstehen vor allem durch die Bilanzierung der Renditeliegenschaften zu Marktwerten gemass FER 18. Die
latenten Steuern auf diesen Abweichungen werden mit dem erwarteten durchschnittlichen Steuersatz (17.40 %)
berechnet. Anderungen des latenten Steuersatzes werden erfolgswirksam erfasst.

Alle bis zum 31. Dezember 2014 massgeblichen, effektiv anfallenden und geschuldeten Ertrags- und Kapital-
steuern sind in der passiven Rechnungsabgrenzung bertcksichtigt.
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Erlauterung Jahresrechnung

1

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen gegenuber Dritten
Forderungen gegenuber Nahestehenden

Total

Vorrate

Heizol

Total

Immobile Sachanlagen Entwicklung
Marktwerte per 01.01.2013 24'912
Zugange' 1103
Abgange -
Erfolg -
Veranderung 575
Marktwerte per 31.12.2013 26'590

Marktrisikoanpassung

Buchwert Swiss GAAP FER per 31.12.2013

Marktwerte per 01.01.2014 26'590
Zugange? 768
Abgange -582
Umklassierung -1'700
Erfolg -
Verénderung 1'682
Marktwerte per 31.12.2014 26'658

Marktrisikoanpassung

Buchwert Swiss GAAP FER per 31.12.2014

T inklusive aktivierte Baukredit- und Hypothekarzinsen

Zinklusive aktivierte Baukredit- und Hypothekarzinsen

in TCHF

\Wohnen

54'172
308
-743
-39
1'224
54'922

54'922
180

838
55'940

2014

599
199

798

260

260

Gewerbe

70'368
9'010

275
79'653

79'653
1'389
1'700

-342

82'400

2013

1'082
156

1'238

171

m7m

Total

149'452
10'420
-743

-39
2'075
161'165
-967

160'198

161'165
2'338
-682
2'078
164'998
-990

164'008

38
34

Nebst der Marktrisikoanpassung von CHF 989'980.— wurden keine planméssigen Abschreibungen vorgenom-
men, da die Renditeliegenschaften nach FER 18 zu Marktwerten bewertet werden. Ein allfalliger Wertberichti-
gungsbedarf wird Uber die Position ,Erfolg Neubewertung Liegenschaften/Beteiligungen” im Periodenergebnis
erfasst.
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4  Finanzanlagen

Darlehen gegenuber Dritten
Darlehen gegenliber Nahestehenden

Total

5 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegenuber Dritten
Verbindlichkeiten gegentber Nahestehenden

Total

6a Aktive Rechnungsabgrenzung

Im Voraus bezahlte Aufwéande gegentber Dritten
Noch nicht erhaltene Ertrdge gegentber Dritten

Total aktive Rechnungsabgrenzung

6b Passive Rechnungsabgrenzung

Noch nicht bezahlte Aufwande gegeniber Dritten
Im Voraus erhaltene Ertrdge gegeniiber Dritten

Total passive Rechnungsabgrenzung

7 Langfristige Finanzverbindlichkeiten

in TCHF

Zinssatz

gewichteter Jahresdurchschnitt

Hypotheken Laufzeit O bis 1 Jahr
Hypotheken Laufzeit 1 bis 4 Jahre
Hypotheken Laufzeit Gber 4 Jahre
Total Hypothekarverbindlichkeiten

Darlehen gegenuber Dritten
Darlehen gegenluber Nahestehenden

Total

1.22%
3.06%
216%

1.9%

2014

71
1'636

1'707

737
53

790

14

14

667
19

686

41'928
17'677
39'498
99'003

1179
100

100'282

2013

295
1101

1'396

781

781

39

43

698
25

723

45'301
17'043
37170
99'614

1'282
100

100'896
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8 Langfristige Riickstellungen
Fond fur Tanksanierungen
Fond fur Zahlerservice

Garantierlickstellungen

Total

9 Ertragssteuern
Latente Steuerriickstellungen
Total Steuerriickstellungen

Latenter Steueraufwand
Laufender Steueraufwand

Steueraufwand

Entwicklung Latente Steuerriickstellungen
Bildung

Verédnderung durch Steuersatzdnderung

Vorjahresbestand

Total

in TCHF

2014

21
12
15

48

8'909
8'909

577
354

931

577
8'332

8'909

2013

18
15

38

8'332
8'332

674
167

841

674
7'658

8'332
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10 Transaktionen mit nahestehenden Personen

11

12

Kauf von Liegenschaften

Kosten flr Projektmanagement (Projektvorleistungen)
Liegenschaftsbewirtschaftungskosten
Finanzmanagement, Portfolio- und Geschéftsfihrung
Verwaltungsratshonorare

Finanzertrag

Finanzaufwand

Mietertrag

Brandversicherungswerte
Renditeliegenschaften (Neuwerte)

Total

Verpfandete Aktiven

Handelsrechtliche Buchwerte der verpféandeten Liegenschaften

Total

in TCHF 2014

509
398
604
49
54

47

149'025

149'025

112'800

112'800

2013

150
460
414
591

49

16
54

149'313

149'313

112'363

112'363
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Handelsrechtlicher Einzelabschluss der Casalnvest Rheintal AG

Revisionsbericht

Bericht der Revisionsstelle zur Eingeschriankten Revision
an die Generalversammlung der

Casalnvest Rheintal AG

9444 Diepoldsau

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung und Anhang) auf den Seiten 27 bis
29 des Geschéftsberichtes der Casalnvest Rheintal AG fur das am 31.12.2014 abgeschlossene Geschéftsjahr
geprift.

Fur die Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat verantwortlich, wahrend unsere Aufgabe darin besteht, diese zu
prifen. Wir bestétigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen hinsichtlich Zulassung und Unabhé&ngigkeit
erflllen.

Unsere Revision erfolgte nach dem Schweizer Standard zur Eingeschrankten Revision. Danach ist diese Revision
so zu planen und durchzufiihren, dass wesentliche Fehlaussagen in der Jahresrechnung erkannt werden. Eine
Eingeschrankte Revision umfasst hauptséchlich Befragungen und analytische Prifungshandlungen sowie den
Umstadnden angemessene Detailprifungen der beim gepriiften Unternehmen vorhandenen Unterlagen. Dage-
gen sind Prifungen der betrieblichen Ablaufe und des internen Kontrollsystems sowie Befragungen und weitere
Prafungshandlungen zur Aufdeckung deliktischer Handlungen oder anderer Gesetzesverstdsse nicht Bestandtell
dieser Revision.

Bei unserer Revision sind wir nicht auf Sachverhalte gestossen, aus denen wir schliessen missten, dass die Jah-
resrechnung sowie der Antrag tber die Verwendung des Bilanzgewinns nicht Gesetz und Statuten entsprechen.

Altstatten, 21. Januar 2015

m_ Buchhaltungs- und Treuhand AG

Kurt Okle Beat Eisenhut
Revisionsexperte RAB Revisionsexperte RAB
Leitender Revisor
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Bilanz

AKTIVEN

Flissige Mittel und Wertschriften
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen Dritte

Forderungen nahestehende Personen

Sonstige kurzfristige Forderungen

\orrate

Aktive Rechnungsabgrenzung
Umlaufsvermégen

Finanzanlagen Dritte

Finanzanlagen nahestehenden Personen
Finanzanlagen

Immobile Sachanlagen
Bezeiligungen

Anlagevermdgen

Total Aktiven

PASSIVEN

Verbindlichkeiten Lieferungen und Leistungen Diritte
Verbindlichkeiten L und L nahestenden Personen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Finanzverbindlichkeiten kurzfristig

Passive Rechnungsabgrenzung

Kurzfristiges Fremdkapital

Hypothekarverbindlichkeiten
Darlehensverbindlichkeiten Dritte
Darlehensverbindlichkeiten Konzern

Langfristige verzinsliche Finanzverbindlichkeiten
Langfristige Ruckstellungen

Langfristiges Fremdkapital

Fremdkapital

Aktienkapital
Kapitaleinlagereserven
Fusionserfolg
Allgemeine Reserven
Bilanzgewinn
Jahresgewinn
Eigenkapital

Total Passiven

31.12.2014

2'042'762
427'286
56'093
199'365

255'458

88'500

2'814'006

170'808
1'636'643

1'707'451

68'5638'360
20'812'706

91'058'617

93'872'523

449'129
81'060
530'189

506'100

1'036'289

55'703'700
1'177'000
5'825'351

62'705'451

24'788

62'730'239
63'766'528

28'633'000
3'659'780
-5'328'037
90'000
1'675'013
1'376'239

30'105'995

93'872'523

31.12.2013

2'864'577
548'832
19'320
196'331
215'651
100'283
23'643

3'752'986

195'816
1'700'814

1'296'630

67'285'400
20'812'706

89'394'736

__ 93147722

467'715
786
468'502
147
416'840

885'488

55'296'150
1'277'000
5'688'697

62'261'747

16'730

62'278'477
63'163'965

28'633'000
4'913'780
-5'328'037
88'000
1'1560'0565
526'958

29'983'757

__ 93147722
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Erfolgsrechnung

Ertrag aus Vermietungen
Liegenschaftsaufwand
Betriebliche Nettoerlése Liegenschaften

Geblhren und Abgaben

Beratungs- und Verwaltungsaufwand
Werbekosten, Marktanalysen, Public Relations
Betrieblicher Aufwand

Betriebliches Ergebnis 1

Abschreibungen
Abschreibungen

Betriebliches Ergebnis 2
Finanzertrag

Finanzaufwand
Baurechtszinsen
Finanzergebnis
Betriebliches Ergebnis 3
Ausserordentlicher Ertrag
Ausserordentlicher Aufwand
Ausserordentliches Ergebnis
Jahresgewinn vor Steuern

Steuern

Jahresgewinn

2014

4'324'941
-759'847

3'565'094

-8'062
-474'073
-29'248

-511'383

3'053'711

-1'157
-1'157

3'052'554

64'144
-1'266'392
-62'326

© -1264'574

1'787'980

38
-121'801

-121'763
1'666'217
-289'978

1'376'239

2013

4'423'047
-689'489

3'733'658

-191'307
-493'820
-25'109

-710'235

3'023'323

-835'797

-835'797

2'187'526

6'473
-1'448'504
-62'326

-1'604'357

683'170

66'166

-112'904

-46'738

636'432
-109'474

526'958
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Handelsrechtlicher Einzelabschluss der Casalnvest Rheintal AG

Anhang

Firma, Rechtsform und Sitz:
Casalnvest Rheintal AG, Aktiengesellschaft
Sitz des Unternehmens: Diepoldsau

Anzahl Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt:
Die Anzahl der Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt betragt nicht Gber 10.

Direkte oder wesentliche indirekte Beteiligungen:
Novesette GmbH / Sitz des Unternehmens: Diepoldsau / Buchwert CHF 20'812'706
Stammkapital CHF 100'000 nominal, Kapitalanteil und Stimmenanteil 100%

Angewandte Grundsatze:

Die Rechnungslegung erfolgt in Ubereinstimmung mit den bestehenden Richtlinien des schweizerischen Ob-
ligationenrechtes (OR), die voraussetzen, dass sie klar und verstandlich, vollstandig, verlasslich, vorsichtig und
stetig sein muss. Zudem hat sie das Wesentliche zu enthalten und Aktiven und Passiven sowie Aufwand und
Ertrag durfen nicht miteinander verrechnet werden.

Sicherheiten fiir eigene Verbindlichkeiten, Eigentumsvorbehalt: 2014 2013
Gesamtbetrag der als Sicherheit verwendeten Aktiven 68'5638'360 67'285'400
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Handelsrechtlicher Einzelabschluss der Casalnvest Rheintal AG

Antrag iiber die Verwendung des Bilanzgewinns

2014
Bilanzgewinn aus dem Vorjahr 1'675'013
Jahresgewinn 1'376'239
Bilanzgewinn vor Gewinnverteilung 3'051'252
Zuweisung gesetzliche Reserven -70'000
Anpassung Kapitaleinlagereserven/Bilanzgewinn -
Dividendenausschittung® -
Bilanzgewinn nach Gewinnverteilung 2'981'252

* Es ist eine Ausschiittung von CHF 6.25 pro Namenaktie aus den Reserven aus Kapitaleinlage (Agio) vorgesehen.

2013

1'150'055

526'958

1'677'013

-2'000

1'675'013
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Liegenschaftsliste

Altstitten

Adresse:  Kriessernstrasse 23/25
9450 Altstatten

Nutzung: Gewerbeliegenschaft

Objekte: 1140 m? Gewerbe-/Verkaufsflache
70 m?Buroflache
1480 m? Lagerflache innen
1'290 m? Lagerflache befestigt aussen
20 Aussenabstellplatze

Adresse:  Feldstrasse 1/3

9435 Heerbrugg
Nutzung:  Wohnliegenschaft
Objekte: 15 Wohnungen

11 Einstellplatze

11 Aussenabstellplatze

Adresse:  Rheinstrasse 1a

9435 Heerbrugg
Nutzung: Entwicklungsprojekt
Objekt: Einfamilienhaus mit Garage

Adresse:  Widnauerstrasse 3
9435 Heerbrugg

a sl s ls = i Nutzung: Gewerbe-/Wohnliegenschaft
: d Objekte: 2 Wohnungen
..il‘l Wi LL“_ULUIII e 130 m? Gewerbeflache

4 Aussenabstellplatze

iRV




Balgach

Adresse:

Nutzung:

Objekt:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekt:
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Widnauerstrasse 5

9435 Heerbrugg
Gewerbe-/Wohnliegenschaft
Einfamilienhaus mit Praxis

Widnauerstrasse 8

9435 Heerbrugg
Gewerbeliegenschaft

3'635 m? Gewerbe-/Verkaufsflache
660 m? Biroflache

685 m? Lagerflache innen

125 Aussenabstellplatze

Hauptstrasse 17

9436 Balgach
Gewerbe-/Wohnliegenschaft

12 Wohnungen

515 m? Gewerbe-/Verkaufsflache
310 m? Lagerflache innen

9 Einstellplatze

22 Aussenabstellplatze

Gerbestrasse

9436 Balgach
Entwicklungsprojekt
4190 m? Bauland



Adresse:

Nutzung:

Objekt:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:
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Wiesenstrasse 1/3/3a
9436 Balgach
Entwicklungsprojekt
3'943 m? Bauland

Heimstrasse 14

9444 Diepoldsau
Gewerbe-/Wohnliegenschaft
Tennis-/Squashcenter mit Restaurant
Golfanlage

2 Wohnungen

Laubenstrasse 2a
9444 Diepoldsau
Wohnliegenschaft
8 Wohnungen

19 Einstellplatze

Laubenstrasse 4a/6/8/8a
9444 Diepoldsau
Wohnliegenschaft

48 Wohnungen

49 Einstellplatze

19 Aussenabstellplatze



Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:
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Moosackerstrasse 6/6a
9444 Diepoldsau
Wohnliegenschaft

12 Wohnungen

3 Einzelgaragen

14 Aussenabstellplatze

Moosstrasse 1

9444 Diepoldsau
Gewerbeliegenschaft
282 m? Buroflache

19 Aussenabstellplatze

Rheinstrasse 6

9444 Diepoldsau
Entwicklungsprojekt
5'620 m? Gewerbeflache
830 m? Buroflache

3 Einzelgaragen

76 Aussenabstellplatze

Werkstrasse 10

9444 Diepoldsau
Gewerbeliegenschaft
1'990 m? Biiroflache

240 m? Lagerflache innen
20 Einstellplatze

34 Aussenabstellplatze
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Eichberg

Adresse:  Eichbergstrasse 11

9453 Eichberg
Nutzung: Wohnliegenschaft
Objekte: 8 Wohnungen

8 Einzelgaragen

6 Aussenabstellplatze

Montlingen

Adresse:  Industriestrasse 1
9462 Montlingen
Nutzung: Gewerbeliegenschaft
Objekte:  6'130 m? Gewerbeflache
660 m? Buroflache
18 Aussenabstellplatze

Rebstein

Adresse:  Alte Landstrasse 106
9445 Rebstein
Nutzung: Gewerbeliegenschaft
Objekte: 3 Geschaftshauser
4'512 m? Biro-/Gewerbeflache
8'077 m?Bauland
80 Aussenabstellplatze




Salez

(
\
—
— |
r_‘_,__—

St. Margrethen

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:
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Burstriet b

9465 Salez
Gewerbeliegenschaft
5'265 m? Gewerbeflache
5'500 m? Baulandreserve

Grenzstrasse 13
9430 St. Margrethen

Gewerbe-/Wohnliegenschaft

12 Wohnungen

275 m? Gewerbeflache
235 m? Lagerflache innen
8 Einzelgaragen

17 Aussenabstellplatze

Landhausweg 2/4/4a
9430 St. Margrethen
Wohnliegenschaft

20 Wohnungen

21 Einstellplatze

9 Aussenabstellplatze

Landhausweg b
9430 St. Margrethen
Wohnliegenschaft

2 Wohnungen

1 Einzelgarage

2 Aussenabstellplatze



Thal

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:
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Schutzmihlestrasse 2/4
9430 St. Margrethen
Gewerbe-/Wohnliegenschaft
5 Wohnungen

90 m? Gewerbeflache

2 Einzelgaragen

6 Aussenabstellplatze

Hegi

9425 Thal
Entwicklungs-/Gewerbeliegenschaft
7'667 m? Gewerbe-/Lagerflache
9'211 m? Bauland

Rebenstrasse 14/ 16
9425 Thal
Wohnliegenschaft

11 Wohnungen

1 Einzelgarage

4 Einstellplatze

6 Carports

7 Aussenabstellplatze



Widnau

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:

Adresse:

Nutzung:

Objekte:
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Bahnhofstrasse 4

9443 Widnau
Gewerbe-/Wohnliegenschaft

2 Wohnungen

1'5690 m? Gewerbe-/Verkaufsflache
530 m? Lagerflache innen

7 Einstellplatze

Birkenstrasse

9443 Widnau

Entwicklungsprojekt

1'780 m? Gewerbe-/Verkaufsflache
2'325 m? Lagerflache innen

15'215 m? Lagerflache befestigt aussen

Diepoldsauerstrasse 52/50c
9443 Widnau
Gewerbe-/Wohnliegenschaft
Einfamilienhaus mit Doppelgarage
Cash-Box (Baurecht)

Heldstrasse 16

9443 Widnau
Gewerbe-/Wohnliegenschaft
3 Wohnungen

270 m? Buroflache

235 m? Lagerflache innen

3 Einzelgaragen

16 Einstellplatze

5 Aussenabstellplatze
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Adresse:  Noéllenstrasse 15
9443 Widnau
Nutzung: Gewerbeliegenschaft
Objekte: 770 m? Gewerbeflache
40 m? Buroflache
18 Aussenabstellplatze

Adresse:  Nollenstrasse 1ba
9443 Widnau
Nutzung: Gewerbeliegenschaft
Objekte:  2'690 m? Gewerbeflache
720 m? Buroflache
1100 m? Lagerflache innen
53 Aussenabstellplatze

Adresse:  Unterdorfstrasse 15/17
9443 Widnau
Nutzung: Wohnliegenschaft
Objekte: 9 Wohnungen
7 Einstellplatze
6 Aussenabstellplatze

Adresse:  Unterdorfstrasse 94

9443 Widnau
Nutzung: Gewerbe-/Wohnliegenschaft
Objekte: 6 Wohnungen

265 m? Gewerbeflache

240 m? Buroflache

6 Einzelgaragen

21 Aussenabstellplatze




Organe der Gesellschaft

Verwaltungsrat

Geschaftsleitung

Revisionsstelle

Liegenschaftsbewertung
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Jonny Hutter seit 2004
Diepoldsau, Prasident

Rolf Eyer seit 2009
Diepoldsau, Vize-Prasident

Hans-Ulrich Miiller seit 2010
Berneck
Roland Waibel seit 2014

Appenzell Meistersrite

Matthias Hutter
Master of Advanced Studies in Real Estate Management
Geschaftsfihrer (CEQ)

Pascal Villommet
Fachmann Finanz- und Rechnungswesen mit eidg. FA
Leiter Bereich Finanzen

Buchhaltungs- und Treuhand AG, Altstatten SG
Kurt Okle, dipl. Wirtschaftsprifer,

Revisionsexperte RAB

Beat Eisenhut, dipl. Wirtschaftsprifer,
Revisionsexperte RAB

RT Immobilien Treuhand AG, Altstatten SG

Roger Stieger, Geschéftsleitung/ Teilhaber
Daniel Mosch, Immobilienbewerter mit eidg. FA
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Casalnvest Rheintal AG
Moosstrasse 1

9444 Diepoldsau

Telefon +41 71 737 90 75
Telefax +41 71 737 90 80
info@casainvest.ch
www.casainvest.ch

trade-net.ch

Titel CASAINVEST
Valoren-Nr. 10202256
ISIN-Nr. CH0102022560

Sonnenbau Dienstleistungs AG
Moosstrasse 1

9444 Diepoldsau

Telefon +41 71 737 90 70
Telefax +41 71 737 90 80
info@sonnenbau.ch
www.sonnenbau.ch
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