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Il messaggio del Presidente

Dott. Christian Grangier
Radiologo 

1.

quest’anno? Al 1° gennaio, le rendite AVS sono state adeguate del 2,9% per via dell’evoluzione dei prezzi e dei 
salari. La rendita minima è passata a 1.260 CHF al mese e la rendita massima a 2.520 CHF. Per via di questo 
adeguamento, la soglia di ingresso LPP è passata a 22.680 CHF e la detrazione per il coordinamento a 26.460 
CHF. Il Consiglio federale ha mantenuto il tasso di interesse minimo all’1,25% per il regime obbligatorio della LPP.

L’anno 2025 ha segnato anche una tappa importante nell’attuazione della riforma AVS 21, con il progressivo 
aumento dell’età pensionabile per le donne. Per la generazione nata nel 1961, l’età di riferimento è stata innalzata 
di tre mesi, raggiungendo così 64 anni e 3 mesi, nella prospettiva di un’armonizzazione a 65 anni.

Un’importante innovazione nel settore del 3° pilastro consente ora di colmare retroattivamente alcune lacune 
contributive a partire dall’anno successivo, offrendo così una maggiore flessibilità nella pianificazione finanziaria. 
Si tratta di un passo nella giusta direzione. Tuttavia, possono essere colmate solo le lacune emerse dal 1° gennaio 
2025. Le acquisizioni sono possibili retroattivamente per un massimo di dieci anni. In concreto, i primi riacquisti 
potranno essere effettuati durante l’anno fiscale 2026 per coprire le quote mancanti del 2025. La riforma non è 
quindi retroattiva per gli anni dal 2015 al 2024.

L’anno 2025 è stato anche caratterizzato dallo sviluppo di una soluzione innovativa per la previdenza: AROMED 
Free. Questa opzione offre ai lavoratori autonomi e alle SA la possibilità di costituire una propria forma di previdenza 
parallelamente alla cassa comune. I lavori sono a buon punto e dovremmo essere in grado di offrire questo 
prodotto già nella seconda metà del 2026. In questo modo potrete beneficiare della vostra strategia d’investimento 
e di numerose agevolazioni fiscali.

Troverete maggiori informazioni sul nostro sito web: www.aromed.ch/aromed-free/

Non esitate a contattare il vostro broker per qualsiasi ulteriore informazione.

Devo parlare delle guerre nel mondo o delle tasse di Donald Trump? Confesso che non ne ho molta voglia. 
Parliamo invece dell’abolizione del valore locativo: 57,7% di sì, un Röstigraben con un leggero sapore di bruciato. 
Fate parte dei vincitori o dei perdenti? Quale sarà l’impatto sul vostro patrimonio immobiliare o sul vostro studio? 
Dovete iniziare i lavori prima della scadenza? Vi siete semplicemente informati?

AROMED può aiutarvi a definire la migliore strategia di ottimizzazione del vostro patrimonio: fiscalità, pensione, 
successione, separazione. AROMED è al vostro fianco per accompagnarvi durante tutti gli eventi della vita e 
difendere i vostri interessi.

Ringraziandovi sinceramente per la vostra fiducia, rivolgo a voi, cari amici e membri, i miei più calorosi saluti.

Cari affiliati, gentili colleghi, cari amici,

È arrivato il momento della lettura che attendete ogni anno: la lettera del 
Presidente.

Oggi ripercorriamo il 2025. Innanzitutto, spero che quest’anno sia 
andato bene per voi, sia a livello personale che professionale. Per la 
nostra cassa, l’anno è stato positivo. Abbiamo realizzato un rendimento 
netto di 4,88%, che ci ha permesso di riconoscere un interesse di 3%.  
Inoltre, continuiamo a costituire una riserva di proteggere gli averi della 
cassa in caso di forte calo dei mercati. Di seguito trovate un riepilogo 
dell’evoluzione dei mercati nel 2025. Cos’è successo di importante 



L’organigramma

La Fondazione di previdenza in favore di ARMED è stata creata nel 2001 dall’Associazione Romanda di Medici. Il 
suo obiettivo è quello di fornire una soluzione pensionistica innovativa e indipendente per medici, dentisti o veterinari, 
siano essi dipendenti o autonomi. In conformità con le disposizioni legali, il medico autonomo può scegliere di aderire 
alla fondazione di previdenza della propria associazione professionale da solo o con il proprio personale. Il Consiglio 
di fondazione, l’organo supremo, è composto da medici che difendono gli interessi dei colleghi.
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Dott Christian Grangier
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 Sig. Éric Marcozzi 
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La Fondazione in sintesi / cifre chiave

assicurati

grado di copertura

milioni di attivi totali performance degli 
investimenti nel 2023

remunerazione media  
su 10 anni

3.

1’584

111,8%

CHF 980  4,88%

2,60%



2026: un nuovo capitolo per AROMED
4.

2026: un nuovo capitolo per AROMED
L’anno 2026 segna una tappa particolarmente importante nella storia della Fondazione AROMED. Diversi 
eventi importanti si uniscono per rendere questo esercizio un anno straordinario: la celebrazione dei 25 
anni della Fondazione, una transizione alla gestione, il superamento atteso del traguardo simbolico di 
un miliardo di franchi di attività in gestione e il lancio di AROMED Free.

Una transizione nella continuità

Dopo numerosi anni di impegno al servizio della Fondazione, Yves Ducommun ha scelto di far valere il 
suo diritto alla pensione. Sotto la sua guida, AROMED ha registrato una crescita notevole, consolidando 
la sua posizione tra gli operatori di riferimento del 2° pilastro per i professionisti della salute. La sua 
esperienza, la sua lungimiranza e il suo coinvolgimento hanno contribuito in modo significativo allo 
sviluppo della Fondazione e alla fiducia accordata dagli affiliati e dai partner.

Questa transizione si inserisce in una chiara volontà di continuità. Presente in AROMED da più di 
otto anni come responsabile della gestione amministrativa, Ifraz Balcin conosce perfettamente la 
Fondazione, il suo funzionamento e le aspettative dei suoi assicurati. Titolare di attestati professionali 
federali di previdenza sociale e specialista in previdenza professionale, quest’anno ha anche conseguito 
il diploma federale di gestore di cassa pensioni, completando così un percorso di formazione solido e 
direttamente orientato verso le sfide della previdenza professionale.

Questa nomina illustra la volontà del Consiglio di fondazione di attingere alle competenze sviluppate 
internamente e al tempo stesso di preparare il futuro. Giovane, dinamico e vicino alle realtà del territorio, 
Ifraz Balcin intende portare avanti lo sviluppo di AROMED nel rispetto dei valori che hanno contribuito al 
suo successo, accompagnando al contempo le necessarie evoluzioni del suo ambiente.

Una pagina si chiude, ma la storia continua con serenità. Yves Ducommun non lascia del tutto la 
Fondazione poiché continuerà il suo impegno in seno al Consiglio di fondazione, consentendo così di 
preservare un legame prezioso con l’esperienza acquisita nel corso degli ultimi anni.

Ifraz Balcin
Responsabile gestione

Yves Ducommun
Direttore della Fondazione



Il traguardo simbolico del miliardo

L’anno 2026 sarà anche caratterizzato dal probabile superamento del miliardo di franchi di attività 
in gestione. Questa tappa altamente simbolica testimonia la fiducia accordata ad AROMED dai suoi 
affiliati, dai suoi partner e da tutti i professionisti che hanno scelto la Fondazione per la gestione della 
propria previdenza.

Con questo storico traguardo, AROMED entra ora nella cerchia ristretta delle grandi fondazioni 
collettive del panorama svizzero del 2° pilastro. Oltre al numero, questa evoluzione riflette la solidità del 
suo modello, la qualità della sua governance e la pertinenza del suo posizionamento al servizio delle 
professioni sanitarie.

AROMED Free

In questa stessa dinamica, il lancio di AROMED Free costituisce un’evoluzione importante della nostra 
offerta. Questa nuova soluzione consentirà agli assicurati che lo desiderano di gestire meglio il loro 2° 
pilastro in base ai propri obiettivi e al proprio profilo di investimento, beneficiando allo stesso tempo del 
contesto sicuro e dell’esperienza di AROMED.

Questa innovazione illustra la volontà della Fondazione di anticipare le aspettative di domani proponendo 
soluzioni moderne, flessibili e adattate all’evoluzione delle esigenze degli assicurati.

25 anni, un anniversario da festeggiare 

Creata nel 2001, la Fondazione AROMED festeggia quest’anno il suo 25° anniversario. Un quarto di 
secolo durante il quale non ha cessato di svilupparsi, innovare e accompagnare i professionisti della 
salute nella costituzione della loro previdenza.

Per celebrare questo evento, la Fondazione avrà il piacere di accogliere i suoi assicurati in occasione di 
due serate celebrative organizzate in luoghi emblematici della Svizzera francese: il Rooftop 42 a Ginevra 
e l’Hotel Savoy a Losanna. Questi incontri saranno l’occasione per ringraziare coloro che contribuiscono, 
giorno dopo giorno, al successo di AROMED e condividere insieme questa tappa importante della sua 
storia. Grazie alla sua storia, a una nuova generazione di leader e alla fiducia dei suoi affiliati e partner, 
AROMED guarda al futuro con ottimismo e determinazione. Tutti gli indicatori dimostrano che l’economia 
si sta muovendo nella giusta direzione e dispone di tutte le carte in regola per continuare a svilupparsi nei 
prossimi anni. 

Yves Ducommun
Direttore della Fondazione

Ifraz Balcin
Responsabile gestione

2026: un nuovo capitolo per AROMED (seguito)
5.



L’analisi di un membro del Comitato  
per gli investimenti

6.

Sul piano macroeconomico, l’inflazione ha continuato a rallentare nelle economie sviluppate, 
anche se le traiettorie differivano da regione a regione. Le banche centrali hanno adottato politiche 
monetarie divergenti: la Federal Reserve americana ha abbassato i tassi di 75 punti base, la BCE 
di 100 punti base, mentre la Banca del Giappone ha continuato a inasprire la politica monetaria. In 
Svizzera, la BNS ha abbassato il tasso di riferimento allo 0%.

La crescita economica globale è rimasta positiva ma contrastata. Gli Stati Uniti hanno rallentato 
mantenendo una crescita solida, l’Europa ha registrato un lieve miglioramento, mentre i mercati 
emergenti hanno mantenuto una crescita stabile. Il ritorno dei dazi doganali come strumento di politica 
economica è stato un tema centrale dell’anno che ha influenzato l’inflazione, i margini aziendali e le 
catene di approvvigionamento globali.

I mercati obbligazionari hanno registrato risultati più contrastanti. I titoli di Stato statunitensi 
hanno beneficiato della riduzione dei tassi e hanno registrato una performance leggermente positiva, 
a differenza della maggior parte delle obbligazioni sovrane europee. Le obbligazioni societarie, 
sia investment grade che high yield, hanno resistito meglio grazie a rendimenti più elevati e alla 
compressione degli spread di credito. Tuttavia, i premi al rischio restano storicamente bassi, limitando 
la protezione in caso di deterioramento economico.

Gli asset alternativi hanno continuato a offrire risultati favorevoli. I fondi immobiliari svizzeri quotati 
sono cresciuti del +10,6%, sostenuti dai bassi tassi di interesse. Tuttavia, l’elevata valutazione (agio del 
37%) potrebbe ridurre il loro potenziale futuro. Le obbligazioni catastrofali (“cat bonds”) hanno generato 
una performance del +6,7%, nonostante diversi eventi climatici importanti.

Per gli investitori, il principale motivo di preoccupazione resta l’elevata valutazione del mercato 
americano. Gli indicatori di valutazione sono tra i più alti degli ultimi vent’anni e la concentrazione degli 
indici su poche grandi imprese ha raggiunto livelli record. 

Se questi livelli non consentono di prevedere i movimenti a breve termine, suggeriscono rendimenti 
potenzialmente più modesti nel lungo periodo. Al contrario, i mercati non statunitensi hanno valutazioni 
più vicine alle loro medie storiche.

Il 2025 ha segnato il terzo anno consecutivo 
di forte crescita dei mercati azionari globali.
Nonostante un contesto economico e geopolitico complesso, la 
performance del mercato azionario ha ampiamente superato le 
aspettative. Le azioni europee al di fuori della Svizzera hanno 
registrato la migliore performance (+19,3%), seguite dalle azioni 
svizzere (+17,8%) e dai mercati emergenti (+17,5%). Le azioni 
statunitensi sono cresciute solo del +3,6% in franchi svizzeri, 
principalmente a causa della forte svalutazione del dollaro 
americano (-12,6% rispetto al CHF).



Valutazione attuale dei mercati azionari rispetto ai percentili ventennali

Fonti: Refinitiv & Analyses MBS

Infine, due temi strutturali si sono imposti nel 2025: i massicci investimenti legati all’intelligenza 
artificiale (data center, energia e semiconduttori) e le crescenti domande sul credito privato, di cui 
alcuni incidenti hanno messo in luce le questioni di trasparenza e governance. In questo contesto, la 
diversificazione rimane essenziale di fronte ai rischi di valutazione, di concentrazione e alle persistenti 
incertezze geopolitiche.

Aymeric Converset
Membro del Comitato per gli investimenti 

L’analisi di un membro del Comitato  
per gli investimenti (seguito)

7.



L’evoluzione del patrimonio in CHF (milioni)
8.

La distribuzione degli assicurati (attivi e  
beneficiari di rendita) in cifre

Il patrimonio disponibile per gli investimenti ammonta a CHF 914 milioni. Tenendo conto di altri attivi derivanti da 
contratti assicurativi e dal conto dei ratei, il totale degli attivi ammonta a 980 milioni.

Il numero di assicurati è in aumento con 1.584 assicurati in totale (cioè 1.478 attivi e 106 pensionati) al 31/12/2025. 
Tutti i beneficiari di rendita sono riassicurati con La Mobilière per il rischio di invalidità e morte, e con Retraites 
Populaires per le rendite di vecchiaia.



9.
Gli interessi accreditati

L’evoluzione del grado di copertura

Il tasso di interesse finale per il 2025 è stato fissato al 3,0% (3,25% nel 2024).

i sensi dell’articolo 44 dell’OPP2 (Ordinanza sulla previdenza professionale per la vecchiaia, i superstiti e l’invalidità): il 
grado di copertura corrisponde alla riserva detenuta dalla Fondazione in relazione al tasso tecnico fissato dal Consiglio 
di fondazione in accordo con il perito in materia di previdenza professionale.

Valore obiettivo per allocazione strategica: 115%



Azioni estere
23%

Investimenti alternativi
0,0%

Infrastruttura
7%

Liquidità
2%

Obbligazioni svizzere
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Obbligazioni estere
20%

Azioni svizzere
12% Immobiliare

15%

Private Equity
6%

Gli investimenti con l’allocazione degli attivi
10.

Il rendimento

Gli investimenti in infrastrutture e private equity aumenteranno dell’1% ogni anno, fino a raggiungere entrambi il 7% 
del portafoglio. Gli investimenti in hedge fund sono stati eliminati.

Il rendimento degli investimenti netti nel 2025 è stato del 4,88%.

performance 
degli investimenti 

nel 2022

 1° gennaio 2026



Messaggio di un membro del Consiglio 
di fondazione

11.

Eric Marcozzi
Master in scienze economiche – HEC  |   Membro del Consiglio di fondazione 

Presentazione del nuovo strumento di previdenza 
AROMED Free
Quest’anno ha segnato un traguardo importante per la Fondazione 
con il lancio di AROMED Free, un nuovo strumento di previdenza 
integrato nella nostra Fondazione che consente di gestire la 
propria previdenza professionale in modo più personalizzato. 
Questo progetto riflette il nostro impegno continuo a offrire ai nostri 
assicurati soluzioni concrete, flessibili e fiscalmente vantaggiose, 
pensate per rispondere alle realtà dell’esercizio della medicina e 
dei liberi professionisti.

Di cosa si tratta?

AROMED Free è una forma di previdenza separata dalla copertura di base, dedicata alla parte di salario 
sovraobbligatoria. La copertura di base resta assicurata presso l’ente comune AROMED oppure presso 
una fondazione terza. I medici indipendenti con il proprio personale, così come gli studi organizzati in SA 
o in Sàrl, possono aderire ad AROMED Free per gestire la propria strategia d’investimento e beneficiare 
integralmente del rendimento realizzato.

Vantaggi fiscali e finanziari concreti

Questo è senza dubbio l’aspetto più promettente di questo nuovo strumento. I contributi nella riserva di 
fluttuazione di valore (RFV) sono fiscalmente deducibili, sia per i lavoratori autonomi che per le società 
di capitali, che possono detrarli dal loro utile netto imponibile. La RFV viene calcolata sulla base della 
strategia più dinamica, ovvero il 70% in azioni, e si applica a tutte le strategie disponibili. Una volta 
raggiunta la soglia, l’eccedenza viene interamente ridistribuita agli assicurati.

La gestione patrimoniale di tutte le casse è raggruppata presso un unico istituto finanziario di prim’ordine, 
in qualità di depositario, il che permette di negoziare condizioni tariffarie vantaggiose a beneficio di tutti 
gli affiliati.

Inoltre, gli assicurati hanno la possibilità di finanziare un prestito ipotecario sul loro immobile mobilitando 
fino al 50% del loro patrimonio tramite il fondo collettivo IST2 WHS (Wohnbauhypotheken Schweiz), che 
investe in crediti ipotecari di primo grado in Svizzera.

Una governance solida e trasparente

Ogni cassa affiliata dispone della propria contabilità e del proprio tasso di copertura indipendente, 
beneficiando al contempo della mutualizzazione dei costi a livello della Fondazione. Il Consiglio di 
fondazione si assume la piena responsabilità dell’istituzione, mentre la gestione tecnica e amministrativa 
è affidata ad Argos Pension SA.

Siamo convinti che AROMED Free rappresenti una vera e propria opportunità per i nostri membri e le loro 
strutture. Restiamo naturalmente a disposizione per rispondere a qualsiasi domanda e accompagnarvi 
nella valutazione di questa soluzione in base alla vostra situazione personale.



12.
Bilancio

Bilancio al 31 dicembre 2025 2025 2024

ATTIVO Allegato CHF CHF 

Investimenti VI 
Liquidità VI.5 44 969 758.67 31 758 274.17 

Obbligazioni (compresi i fondi d'investimento) VI.5 308 836 073.64 290 139 879.48 

Azioni (compresi i fondi d'investimento) VI.5 321 294 122.14 294 543 189.15 

Immobili (compresi i fondi d’investimento) VI.5 128 320 552.72 127 431 243.27 

Investimenti alternativi VI.5 44 434 216.95 45 938 391.12 

Infrastrutture VI.5 66 298 384.62 62 178 447.31 

914 153 108.74 851 989 424.50 

Ratei e risconti attivi VII.1 5 471 131.86 5 573 898.51 

Attività derivanti da contratti di assicurazione V2 59 912 435.20 60 623 097.70 

Totale dell’attivo 979 536 675.80 918 186 420.71 

PASSIVO

Debiti
Prestazioni di libero passaggio e capitale 44 969 201.40 17 850 954.50 

Altri debiti 215 667.75 6 462.10 

45 184 869.15 17 857 416.60 

Ratei e risconti passivi VII.2 2 930 480.63 2 188 150.33 

Riserve da conferimento passivo V9 0.00 0.00 

Riserve non tecniche 0.00 0.00 

Capitale di previdenza e riserve tecniche V 

Capitale di previdenza per assicurati 
contribuenti V.3 764 230 427.90 746 987 430.10 

Supplemento standard minimo V.3 18 505.40 9 851.15 

Capitale di previdenza per invalidi V.5 6 925 251.35 6 090 078.70 

Capitale di previdenza per beneficiari di rendita V.5 1 810 002.00 1 869 527.00 

Passività derivanti da contratti di assicurazione V2 59 912 435.20 63 543 097.70 

Riserve tecniche V.6 181 000.00 186 953.00 

833 077 621.85 818 686 937.65 

Riserva di fluttuazione del valore VI.3 98 343 704.17 79 453 916.13 

Capitale della Fondazione / fondi liberi
Situazione all’inizio del periodo 0.00 0.00 

Eccedenza profitti / perdite (-) 0.00 0.00 

Situazione alla fine del periodo 0.00 0.00 

Totale del passivo 979 536 675.80 918 186 420.71 



Il conto economico
13.

Conto economico dell’esercizio 2025 2024

Allegato CHF CHF
Contributi, contributi ordinari e altri

Contributi dei lavoratori dipendenti 5 339 092.95 4 387 119.10 
Contributi dei datori di lavoro 39 224 331.15 37 248 575.30 
Riacquisti 24 569 639.25 27 938 777.70 

69 133 063.35 69 574 472.10

Prestazioni d’entrata degli attivi
Prestazioni di libero passaggio 17 458 536.81 31 909 100.64 
Rimborso contributi di libero passaggio in seguito a 
divorzio 0.00 108 212.10 

Rimborsi accesso alla proprietà 455 275.25 691 971.30 
Rimborsi di anticipi divorzio 874 482.85 1 075 758.60 

18 788 294.91 33 785 042.64

Capitali da contributi e prestazioni d’entrata 87 921 358.26 103 359 514.74

Prestazioni regolamentari
Pensioni di vecchiaia - 2 640 566.60 - 2 571 076.50 
Rendita per coniuge - 429 886.40 - 434 654.30 
Pensioni di invalidità - 493 182.30 - 911 124.50 
Rendita per figli - 236 732.50 - 329 955.95 
Pensioni di vecchiaia C - 96 942.80 - 76 097.80 
Prestazioni in capitale al momento del pensionamento 
- att ivi - 58 902 313.15 - 60 277 984.75 

Prelievo parziale e parte eccedente - 6 264 547.35 - 10 385 461.05 
Prestazioni in capitale in caso di decesso - attivi - 2 398 889.30 - 2 393 347.50 
Prestazioni in capitale in caso di decesso - invalidi 0.00 - 366 747.40 
Prestazioni in capitale in caso di invalidità - 160 882.15 - 3 869 293.00 
Utilizzo partecipazione agli utili assicurativi - 512 957.85 - 468 131.60

- 72 136 900.40 - 82 083 874.35

Prestazioni di uscita degli attivi
Prestazioni di libero passaggio in caso di uscita - 16 080 403.95 - 14 531 223.00 
Uscite interne - 48 642.10 0 .00 
Versamenti divorzio -2 773 758.00 -9 308.30 
Anticipi accesso alla proprietà - 1 571 668.60 - 1 755 343.65 

- 20 474 472.65 - 16 295 874.95

Spese relative a prestazioni e anticipi -92 611 373.05 -98 379 749.30

(+) Scioglimento / Costituzione (-) di capitale di 
previdenza, riserve tecniche, riserve da conferimenti 
e riserve di contributi

(+) Scioglimento / Costituzione (-) di capitale da 
previdenza assicurati contribuenti V3 4 252 446.80 -5 226 036.90 

(+) Scioglimento / Costituzione (-) di capitale da 
previdenza invalidi V5 -566 924.20 -926 467.55 

(+) Scioglimento / Costituzione (-) di capitale di 
beneficiari di rendite e pensioni 59 525.00 -438 958.40 

(+) Scioglimento / Costituzione (-) di riserve tecniche V6 5 953.00 -44 792.00 
Remunerazione del capitale di risparmio V3 -21 504 098.85 -21 866 248.75 
Remunerazione del capitale d’invalidità -268 248.45 -193 080.95 

-18 021 346.70 -28 695 584.55

Prodotti di prestazioni assicurative

Prestazioni assicurative di rendita 3 838 315.50 4 214 535.55 
Prestazioni assicurative liberazioni 410 492.20 472 327.20 
Prestazioni in capitale ricevuto (decesso) 2 504 170.00 885 828.20 
Divisione/Costituzione di patrimoni di riserva. Contratti
assicurativi. 1 622 353.00 0.00 

Partecipazione agli utili assicurativi 393 124.95 468 131.60 
8 768 455.65 6 040 822.55



14.
Il conto economico (seguito) 

Conto economico dell’esercizio 2025 2024

Allegato CHF CHF  
Oneri assicurativi

Premi assicurativi rischi -2 232 191.90 -1 951 373.90 

Premi assicurativi costi -325 944.70 -284 939.60 

Contributi al Fondo di garanzia -117 479.00 -105 219.00 

Prestazioni in capitale versato (decesso) -2 504 170.00 -885 828.20 

-5 179 785.60 -3 227 360.70

Utile netto da attività assicurative -19 122 691.44 -20 902 357.26

Utile netto da investimenti VI.9

Liquidità -61 552.38 247 082.52 

Obbligazioni (compresi i fondi d'investimento) 5 244 832.38 8 004 058.46 

Azioni (compresi i fondi d'investimento) 34 062 029.06 46 970 644.90 

Immobili (compresi i fondi d'investimento) 3 508 061.45 -1 994 598.40

Investimenti hedge fund 165 454.11 3 261 712.26 

Investimenti in Private Equity 2 396 014.56 2 816 426.18 

Investimenti infrastrutturali 4 778 168.22 9 896 197.28 

Spese amministrative degli investimenti -6 984 928.50 -7 016 908.25 

Interessi in caso di uscita -74 134.70 -44 819.45 

43 033 944.20 62 139 795.50

Scioglimento / Costituzione di riserve non tecniche 0.00 0.00

Altri prodotti

Prodotti vari 3 762.93 5 474.22

3 762.93 5 474.22

Altre spese

Spese varie -0.06 -0.04 

Spese di contenzioso e legali -15 175.86 -707.83 

Sviluppo di Aromed Free -101 166.30 -25 139.65 
-116 342.22 -25 847.52

Spese amministrative VII.5

Spese generali di amministrazione e gestione -189 909.75 -133 391.00 

Spese TAC & Direzione -1 081 528.42 -985 660.13 

Spese commerciali -1 589 610.50 -1 639 877.00 
Onorari dell’organo di revisione e del perito in materia di 
previdenza -50 288.15 -34 159.60 

Commissioni di brokeraggio -1 204 973.10 -1 310 102.05 

Commissioni acquisizione -396 000.00 -510 000.00 

Emolumenti Autorità di vigilanza -10 690.00 -14 095.95 

Spese di marketing e pubblicità -385 885.51 -369 246.00 

-4 908 885.43 -4 996 531.73

Eccedenza profitti prima della creazione della riserva di 
fluttuazione dei valori 18 889 788.04 36 220 533.21

Creazione / Liberazione della riserva di fluttuazione dei 
valori VI.3 -18 889 788.04 -36 220 533.21

Eccedenza profitti / Eccedenza perdite 0.00 0.00
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