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Company Overview
Bloomberg Code International Care Company («I.C.C.») nasce nel 2018 tramite il

conferimento degli asset dei rami aziendali di Centrale Operativa

di assistenza World Wide da parte di FD Service e dei servizi di

telemedicina digitale da parte di FD W.OR.L.D. CARE. Queste

società sono state successivamente fuse all’interno di FD

Holding (già Filo diretto), importante player del mercato

assicurativo e assistenza italiano, in cui opera da oltre 30 anni

con un marchio riconosciuto a livello internazionale. Grazie al

conferimento, I.C.C. diviene fin dalla sua nascita uno dei

principali operatori italiani nell’offerta di servizi di assistenza.
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I.C.C. opera nel mercato dell’assistenza Nazionale e World Wide

e principalmente in quello dell’assistenza sanitaria digitale. Il

mercato di riferimento che riguarda l’assistenza Nazionale e

World Wide per auto, casa e travel è quello delle Compagnie

Assicurative. Il mercato globale della sanità mobile e wireless è

stimato ad un valore pari a $ 385,80 mld nel 2025. Il CAGR 2020-

2025 previsto per questo segmento di mercato è pari al 24,6%. La 

crescita sarà possibile grazie ad una maggiore necessità da parte

dei clienti di ricevere “remote monitoring”, ad uno sviluppo di

soluzioni IT nell’Healthcare e ad una legislazione più favorevole.

EBITDA margin

EBIT margin

Net Profit margin

EV/EBITDA  (x) Data la mancanza di società comparabili, abbiamo condotto la

valutazione dell’equity value di I.C.C. sulla base della sola

metodologia DCF. Il DCF method (che nel calcolo del WACC

include a fini prudenziali anche un rischio specifico pari al 2,5%)

restituisce un equity value pari a €26,1 mln. Il target price è di

€ 6,00,  rating BUY e rischio MEDIUM.
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1. Company Overview 

 

1.1 L’attività 
 

International Care Company («I.C.C.») nasce nel 2018 tramite il conferimento degli asset dei 

rami aziendali di Centrale Operativa di assistenza World Wide da parte di FD Service e dei servizi 

di telemedicina digitale da parte di FD W.OR.L.D. CARE. Queste 2 società sono state 

successivamente fuse all’interno di FD Holding (già Filo diretto), importante player del mercato 

assicurativo e assistenza italiano, in cui opera da oltre 30 anni con un marchio riconosciuto a 

livello internazionale. Grazie al conferimento, I.C.C. diviene fin dalla sua nascita uno dei 

principali operatori italiani nell’offerta di servizi di assistenza, con particolare focus su servizi 

di assistenza sanitaria digitale. La Società è in grado, tramite una moderna, multilingue e 

polifunzionale Centrale Operativa H24, di gestire più di 70.000 dossier annui grazie 

all’esperienza trentennale nel settore, il network esteso a livello Italia (10.000 provider) e 

Mondo (720.000 provider) e la piattaforma proprietaria DOC 24, sviluppata interamente in-

house. La Società, con sede ad Agrate Brianza (MB), opera a livello internazionale nel mercato 

dei servizi di assistenza alla persona, anche tramite la propria partecipata International 

Assistance Group (con sede a Parigi), di cui detiene il 9,53%. La Società è iscritta presso il 

registro delle PMI Innovative a partire dal 2021. 

La Centrale Operativa (“CO”), sede operativa e cuore pulsante di I.C.C., è formata da un team 

di 30 operatori (sono 50 i dipendenti diretti in totale) e 20 collaboratori, di cui 14 medici e 6 

consulenti multidisciplinari. La CO è la struttura fondamentale per la gestione dei servizi di 

assistenza: tutti i servizi offerti dalla Società ricadono sull’operatività, efficienza ed alta 

professionalità degli operatori. In base alla tipologia di servizio offerto I.C.C. si avvale anche di 

un team di collaboratori ad hoc, trasversali all’interno dell’organico, che si impegnano a 

garantire la qualità delle prestazioni grazie ad un’esperienza media nel settore di oltre 15 anni 

e al network di oltre 10.000 fornitori specializzati in assistenza, salute, arredo ed automotive. 

Viene di seguito riportato uno schema volto a rappresentare la centralità e trasversalità della 

Centrale Operativa nella gestione dei servizi offerti dalla Società. 

Chart 1 – Operations Center 24/7 

 
Source: I.C.C. 
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La Società opera attraverso le seguenti 4 linee di business, tutte gestite dalla CO:  

 Servizi di Assistenza Nazionale & World Wide per Viaggi, Casa, Veicoli: la BU, che ha 

generato il 57,77 % dei ricavi netti nel FY20A, promuove una vasta gamma di servizi 

di assistenza attraverso la Centrale Operativa, che rappresenta il primo interlocutore 

con il cliente che richiede assistenza. Grazie ad un set di soft skills acquisite in anni di 

esperienza, l’operatore recepisce il bisogno e lo gestisce nel miglior modo possibile, 

avvalendosi ove necessario del supporto di professionisti (es. artigiani, medici ecc.); 

 

 Servizi di Assistenza Salute – Digital Health & Terza e Quarta età: I.C.C., attraverso la 

piattaforma aziendale DOC 24, offre diversi servizi di assistenza sanitaria digitale quali 

la telemedicina, video consulti generici e specialistici e controllo automatico dei 

parametri vitali. La CO si occupa in questo caso della gestione dell’assistenza 

collaborando con un team multidisciplinare (infermieri, psicologi, assistenti sociali) 

che condividono le skills tecniche e l’expertise necessaria per l’erogazione del servizio. 

La BU ha generato il 15,88 % dei ricavi netti nel FY20A ed è quella sulla quale la Società 

si aspetta maggiore crescita nei prossimi anni; 

 

 Servizi di Conciergerie - Call center inbound e outbound: la Società fornisce servizi 

dedicati di supporto ai clienti quali per esempio customer care personalizzati, servizi 

post-vendita, di back-office, gestione documentale e funzioni di data entry, di up- e 

cross-selling e di supporto al marketing; l’obiettivo è quello di puntare sempre più 

sulla qualità e non quantità di servizi offerti, come dimostrato dall’apposito team di 

operatori composto da 6 persone specializzate che si occupa trasversalmente anche 

della gestione dei servizi di Conciergerie. 

 

 Gestione sinistri conto terzi (10,88% nel FY20A): I.C.C. gestisce i sinistri malattia-auto-

infortuni, per conto di operatori terzi, dalla loro apertura fino alla loro liquidazione. 

La BU fornisce inoltre servizi di cost control e cost containment a livello mondiale in 

caso ricoveri e servizi di supporto all’assunzione rischi. All’interno della Centrale 

Operativa vi è un ufficio competente composto da 4 operatori attivi 24/7 che si 

occupano di prendere in carico le richieste, nel caso supportati dall’analisi del Servizio 

Medico; le pratiche di liquidazione vengono portate avanti da personale qualificato. 

La Società inoltre analizza mensilmente tutte le funzioni coinvolte raccogliendo obiettivi di 

qualità e performance “target” fissati internamente, che permettono di monitorare le attività 

e rilevare eventuali criticità per intervenire in modo tempestivo con azioni correttive o di 

miglioramento. Nel corso dei tre anni di attività I.C.C. ha visto un miglioramento costante di 

questi indicatori, tra cui spiccano: 

 

 tempi di risposta medi al di sotto dei 10 secondi; 

 brand awareness; 

 crescita commerciale; 

 un livello di customer satisfaction del 93%: il risultato è molto importante sia in valore 

assoluto ma soprattutto se comparato al dato medio di settore, pari al 76% (indagine 

ANIA), che indica comunque un’elevata soddisfazione complessiva della relazione con 

le compagnie di assicurazione. La Società punta tuttavia a superarsi e raggiungere un 

livello del 95%. 
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1.2 Storia Societaria  

Chart 2 – Company Story 

 
Source: I.C.C. 

 

 

 Nel 1987, viene fondata Filo diretto da Gualtiero Ventura, Società dedicata ad offrire 

servizi assicurativi e di assistenza su tutto il territorio italiano. 

 

 Nel 1992, l’assistenza diventa un ramo assicurativo e di conseguenza la Società si 

trasforma in Gruppo Assicurativo, creando Filo diretto Assicurazioni. Nel 1993, nasce 

International Assistance Group (IAG) un’alleanza di compagnie di assistenza, che ad oggi 

conta 140 società indipendenti e ha tra i suoi fondatori anche Filo diretto. Nel 1998, il 

Gruppo diventa leader del segmento Assicurazioni Viaggio. Nello stesso anno nasce Filo 

diretto Service, Centrale Operativa conto Terzi. 

 

 Nel 2002, nasce Filo diretto W.OR.L.D. CARE, società che l’obiettivo di sviluppare 

progetti di telemedicina innovativi. Nel 2007, viene lanciata la nuova piattaforma di 

telemedicina Net-for-Care a supporto dei viaggiatori all’estero e per Second Opinion, 

alla quale viene affiancata la prima cartella clinica digitale “Medical Passport” tradotta 

in 10 lingue. Nel 2015, viene lanciata la prima versione base di DOC 24, con l’obiettivo 

di offrire servizi di telemedicina ai propri assicurati. Nel 2016, il Gruppo cede Filo diretto 

Assicurazioni (FDA), uscendo dal mercato assicurativo ed effettua il rebranding del 

Gruppo diventando Gruppo FD Holding: Filo diretto Service diventa FD Service, Filo 

diretto W.OR.LD. CARE diventa FD W.OR.L.D. CARE. 

 

 Nel 2018, viene creata I.C.C. tramite il conferimento degli asset dei rami aziendali di 

assistenza sanitaria digitale (FD W.OR.L.D. CARE) e dei servizi assistenziali (FD Service). 

Nel 2019, la nuova Società entra nel mondo della terza e quarta età con il servizio di 

assistenza “Concierge of Life” dedicato agli over 65.  

 

 Nel 2021, iniziano i lavori di rifacimento di DOC 24, di creazione di una Digital Clinic, di 

sviluppo di servizi per la terza e quarta età con l’introduzione della domotica e, infine, 

I.C.C. avvia il processo di quotazione. 
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Crescita del 
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Nasce W.OR.L.D. CARE, 
lancio di nuove 
piattaforme e rebranding

Nasce I.C.C.

Innovazione 
tecnologica e 
quotazione in 
Borsa

1987 

2002-2016 

2018 

1992-1998 

 

2021 
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1.3 Azionisti e Struttura del Gruppo 

Table 1 – Shareholders 

 
Source: I.C.C. 

 

La Holding Famiglia Ventura è un veicolo composto da Ventura Guja, Ventura Giorgia, Ventura 

Alisée Ventura Andrea e Aida Barilli, ognuno con una quota del 20%. Questa detiene la totalità 

del capitale azionario della holding AG3 Srl, che controlla il 54,24% di FD Holding SpA, detenuta 

per circa l’1,53% da G. Lauricella e per la restante parte dall’ingegner Gualtiero Ventura, 

tramite holding da lui detenute con una quota di maggioranza, e da altre holding sempre 

riconducibili al Gruppo FD. I.C.C. è dunque posseduta al 71,06% da FD Holding SpA, al 23,26% 

dal mercato e per il restante 5,68% da un gruppo di altri azionisti, ognuno con una quota 

inferiore al 5%.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Azionisti Quota di Partecipazione

FD Holding 71,06%

Altri Azionisti individualmente <5% e 

sottoposti a Lock-Up
5,68%

Mercato 23,26%
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1.3.1 Corporate Governance 

Chart 3 – Organization 

 

 

Source: I.C.C. 

 

I.C.C. è amministrata da un Consiglio di Amministrazione attualmente composto da 4 membri 

che rimarranno in carica fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2021 (mandato 

attualmente in fase di rinnovo per ulteriori 3 esercizi). Inoltre, è in corso l’individuazione del 

quinto membro del CDA, il quale ricoprirà la carica di amministratore indipendente.  

 Gualtiero Ventura è Presidente e Amministratore Delegato; 

 Giorgia Ventura, Guja Ventura e Paolo M. Piazzalunga sono Amministratrici e 

Consiglieri; 

 Amministratore indipendente (individuazione in corso). 

 

Per quanto riguarda il Collegio Sindacale, è composto come da normativa da 5 membri, di cui 

tre sindaci effettivi tra cui viene eletto un presidente e due sindaci supplenti. Essi rimarranno 

in carica fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2021 (mandato attualmente in fase 

di rinnovo per ulteriori 3 esercizi): 

 Luigina Zocco è Presidente del Collegio; 

 Alessandra M. Capè e Claudia S. Taini sono sindaci effettivi; 

 Sergio C. Tamburello e Maria L. Ronchi sono sindaci supplenti. 
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1.4 Key People 

Gualtiero Ventura – Presidente e Amministratore Delegato 

Fondatore del Gruppo Filo diretto nel 1987 e membro fondatore di International Assistance 

Group (“IAG”). Ha guidato la crescita del Gruppo Filo diretto, trasformandolo in uno dei top 

player del mercato assicurativo e assistenza, con un fatturato consolidato di quasi € 90 mln. 

Pioniere italiano dei servizi di assistenza, telemedicina ad uso dell’utente finale e delle Cartelle 

Cliniche Digitali (Medical Passport) che anticipano una nascente opportunità nel mercato 

dell’assistenza sanitaria digitale e sfrutta il valore unico della Centrale Operativa della Società. 

Guja A. Ventura – Responsabile della direzione operativa di I.C.C. e membro del CDA 

Laureata in Economia e Legislazione d’Impresa presso l’Università Luigi Bocconi di Milano. Nel 

2008 entra nell’azienda di famiglia, facendo inizialmente parte del team di Direzione Operativa. 

Nel 2009 inizia a maturare la sua esperienza nel dipartimento di marketing, in cui rimarrà fino 

al 2020. Dal 2020 ricopre il ruolo di Direttore Operativo di I.C.C. 

Giorgia Ventura – Responsabile della direzione commerciale di I.C.C. e membro del CDA 

Laureata in Economia e Gestione Aziendale presso l’Università Cattolica del Sacro Cuore di 

Milano. Dal 2012 al 2019 matura un’esperienza in ambito commerciale nazionale ed 

internazionale presso la casa di moda “Zanellato”, occupandosi dell’estensione del marchio sia 

in ambito Retail nazionale che distributivo internazionale. Dal 2019 entra a far parte di I.C.C. 

come Responsabile della Direzione Commerciale. 

Alisée Ventura – Responsabile del marketing e delle comunicazioni di I.C.C. 

Ha compiuto un’esperienza presso IAG Parigi per affinare la conoscenza delle lingue seguendo 

l’ufficio Rete Internazionale. Studia presso l’istituto Marangoni di Londra con e consegue un 

BA degree da parte della Manchester Metropolitan University UK in Fashion Business. Svolge 

esperienze presso le case di moda Disquared2 a Milano e Philipp Plein a Lugano. Dal 2019 entra 

a far parte di I.C.C. come Responsabile del marketing e delle comunicazioni. 

Fabio di Lenardo – Responsabile Innovation & Development di I.C.C. 

Oltre 20 anni di esperienza in Croce Rossa Italiana, ha seguito l’ideazione, lo sviluppo e la 

realizzazione del progetto CRI per le persone, co-finanziato dal Ministero del Lavoro e delle 

Politiche Sociali, raggiungendo risultati come la creazione e l’avvio di una Centrale Operativa 

Nazionale per l’accesso ai servizi; l’attivazione del servizio di tele monitoraggio e geo 

localizzazione di soggetti fragili attraverso device indossabili e l’acquisizione di un numero di 

pubblica utilità rilasciato da AGCOM e Ministero della Salute.  

David Pelagalli – Responsabile Sistemi informativi, telecomunicazioni e tecnologie di I.C.C. 

Per oltre 25 anni è stato programmatore e sviluppatore di software e di App come freelance, 

impiegato e manager di importanti società tra cui “Publikompass”, “Marsh” e “Atos”. Dal 2001 

al 2016 è stato IT manager all’interno di Filo diretto. Dal 2017 è responsabile dei sistemi 

informativi, telecomunicazioni e tecnologie web di I.C.C. 
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Valentina Migazzi – Responsabile Qualità e Processi di I.C.C. 

Ha conseguito una laurea in Filosofia nel 2000 presso l’Università Cattolica del Sacro Cuore. 

Sempre nel 2000 inizia il suo percorso lavorativo nel Gruppo Filo diretto, ricoprendo, a partire 

dal 2003, il ruolo di Responsabile dell’ufficio di Segreteria e Supporto Commerciale, dedicato 

al supporto ai funzionari commerciali interni e sul territorio, alla gestione della rete distributiva 

e all’emissione di polizze e contratti. Nel 2018 lascia la Compagnia per continuare la sua 

esperienza in I.C.C. come Responsabile della funzione Qualità, Processi e Compliance. 

 

Michele Quinto – Direttore Sanitario di I.C.C. 

Ha conseguito una laurea in medicina e chirurgia nel 1991 presso l’Università degli studi di 

Milano; ricopre in seguito diverse esperienze per completare la sua formazione, come Medico 

operativo sul territorio e Coordinatore del Servizio Sanitario di Urgenza e Coordinatore del 

Servizio Sanitario di Urgenza-Emergenza Territoriale nella Centrale Operativa di Bergamo, oltre 

ad essere Responsabile del Dipartimento di Medicina Legale delle Assicurazioni della Croce 

Rossa italiana di Monza e Brianza. Attualmente è Fiduciario per le valutazioni di contenziosi 

medico-legali per un Insurance Brocker e da più di 30 anni Direttore Sanitario prima per il 

Gruppo Filo diretto ed ora per I.C.C. 

Mariagrazia Ferrari – Responsabile Amministrazione e Finanza di I.C.C. 

Ha una formazione economico finanziaria; inizia il suo percorso lavorando per il Gruppo Filo 

diretto nel 1995, occupandosi dell’organizzazione e coordinamento dell’area tecnico-contabile 

della compagnia di assicurazione nel suo periodo di massima crescita, sia in termini di volumi 

che di complessità sovtaintendendo ai processi di informatizzazione in uno scenario regolatorio 

complesso. Presiede per 10 anni l’area finance e bilancio della compagnia ed entra nel 2006 

nell’area planning & control come responsabile della redazione mensile reporting e sviluppo 

processi ci controlling, budgeting e forecasting. Nel 2018 inizia la sua esperienza in I.C.C. come 

responsabile della Direzione Amministrativa, con l’obiettivo di riorganizzazione ed 

implementazione di procedure di contabilità generale. 
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2. Il Business Model 

2.1 Value Chain 

I.C.C. è in grado di generare valore per i propri clienti grazie a diverse linee guida strategiche. 

Le attività possono essere idealmente divise tra primarie e secondarie. Per quanto riguarda le 

attività primarie, I.C.C. crea valore attraverso:  

 Logistica interna: I.C.C. offre un servizio on-demand tramite multicanale e ha come 

priorità operativa la verifica dei componenti tecnologici con cui viene erogato il 

servizio (linea telefonica, server, internet, cloud); 

 Operations: I.C.C. eroga i servizi tramite una propria Centrale Operativa H24 che 

rappresenta il punto di ingresso di tutti i servizi di tutte le linee di business. Nella citata 

CO lavorano operatori (di cui il 40% è laureato) che parlano correttamente almeno 

due lingue. Inoltre, la Società conta anche su uno staff medico diretto da un Direttore 

Sanitario in azienda da oltre 20 anni. Infine, per i servizi della terza/quarta età, I.C.C. 

offre ai propri clienti il supporto del team multidisciplinare; 

 Logistica esterna: La Società per garantire l’efficienza e la puntualità dei servizi di 

assistenza offerti necessita di un continuo sviluppo e mainteinance del network di 

service provider italiani. In molti casi, I.C.C. è in grado di stipulare con essi delle 

convenzioni con sconti dal 10% al 20% a beneficio del cliente finale. A livello mondiale, 

la Società collabora con I.A.G. che conta 140 partner e 730.000 provider; 

 Marketing - vendite: I.C.C. ha per ora focalizzato la sua comunicazione per il canale 

B2B. A partire dal 2021 la Società ha iniziato ad approcciare il mercato B2C con un 

piano di comunicazione multicanale. 

Per quanto riguarda le attività secondarie, I.C.C. crea valore attraverso: 

 Infrastruttura dell’impresa: I.C.C. si distingue per la sua propensione ad anticipare i 

bisogni dei consumatori. In tempi recenti ha adottato le misure previste per le Società 

di Assistenza in casi di Disaster Recovery, avendo una seconda sede, situata a Brescia 

(BS), autonoma che è in grado di subentrare entro 2 ore nell’attività svolta dalla 

Centrale Operativa, senza perdere un dato (duplicazioni server – centrale, telefonica 

– connessioni internet etc.); 

 Gestione delle risorse umane: Le risorse umane lavorano con l’obiettivo di valutare 

preventivamente e periodicamente eventuali gap del dipendente e supportarlo 

costantemente nella formazione. Le HR adoperano procedure ISO riguardanti la 

formazione dei dipendenti, il registro di presenze e incontri formativi e la job 

description di ogni dipendente con verifica annuale. I.C.C., grazie alle varie attività 

svolte all’interno dell’azienda, è certificata DNV 2020 ISO:9001 - Qualità, ovvero la 

certificazione riconosciuta a livello globale che definisce i requisiti dei sistemi di 

gestione della qualità dei luoghi di lavoro. 

 Sviluppo tecnologico: I.C.C. offre la possibilità ai propri clienti di poter costruire ad 

hoc servizi che hanno la capacità di rispondere alle esigenze del mercato, grazie al 

dipartimento interno IT che adatta il servizio alle richieste del cliente. La Società, 

nell’ottica di offrire servizi affidabili e coerenti con le normative in vigore, attiva un 

processo di verifica interno prima dell’erogazione degli stessi, seguendo istruzioni 

operative circa la gestione degli adempimenti GDPR, la gestione Data Breach e la 

gestione del piano di Business Continuity. Inoltre, I.C.C. presenta anche il Penetration 

Test rilasciato da Nforcer Srl, un processo di valutazione della sicurezza di un sistema 

informatico. 
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2.2 Model 

Il business di I.C.C., per tutti i servizi offerti, segue in tutte le sue Business Lines un approccio 

interconnesso tra i service provider, i clienti e la Società stessa. 

Chart 4 – Industry Business System  

 

 Source: I.C.C., elaborazione Integrae SIM 

2.2.1 Servizi di assistenza Nazionale & World Wide 

La Business Line Assistenza Nazionale & World Wide si occupa di assistenza alla persona a 360° 

offrendo servizi basati su un modello B2B2C. I servizi proposti sono volti a fornire qualsiasi tipo 

di assistenza al cliente finale in caso di eventuali esigenze o emergenze, in qualsiasi parte 

dell’Italia e del mondo: la Centrale Operativa svolge il ruolo di problem solver facendo 

affidamento sul know-how, l’esperienza e la struttura esterna in grado di intervenire in tempi 

molto rapidi a supporto del cliente in difficoltà.  

I.C.C. gestisce e mantiene infatti una rete nazionale dinamica di service provider pronti ad 

intervenire in qualsiasi luogo il Cliente si trovi al momento della richiesta. Per quanto riguarda 

questa BU in particolare, grazie al supporto del network della partecipata International 

Assistance Group, può contare su una rete di oltre 730.000 provider, tra cui si possono trovare: 

 Idraulici, artigiani, fabbri, vetrai;  

 Carrozzerie, gommisti, elettrauto;  

 Rete nazionale strutture sanitarie;  

 Cliniche, centri polispecialistici e ospedali di eccellenza;  

 Medici, ambulanze, aerei sanitari. 

Le tipologie di servizi offerti sono suddivise in tre macro-aree: 

 Auto: comprende soccorso stradale, rimpatrio del veicolo dall’estero, sostituzione 

auto, invio autisti o taxi, meccanici o pezzi di ricambio, spese d’albergo, trasporto in 

ambulanze, rimpatrio del veicolo dall’estero; 

 Casa: invio fabbro, idraulico, elettricista o artigiano in caso di emergenza, assistenza 

animali domestici e consulenza veterinaria, vigilanza e custodia dei beni; 

 Viaggio: annullamento viaggio o rientro anticipato, gestione delle spese mediche 

all’estero, consulto medico, consegna farmaci, baby sitting, anticipo spese. 

Il ruolo di I.C.C. dipenderà dalla tipologia di servizio offerto. In caso di vendita diretta del 

servizio, verranno svolte delle prestazioni in base alle richieste ricevute o direttamente tramite 

la propria Centrale Operativa o ancora attivando, dopo aver valutato come aiutare al meglio il 

Cliente in difficoltà, il network di provider esterni.  

I costi esterni del provider possono rimanere o a carico del cliente (Compagnie Assicurative) o 

di I.C.C.; per quanto riguarda l’assistenza casa/auto, I.C.C. si fa carico di tutti i costi legati alle 

prestazioni fornite, mentre questo non accade in caso di assistenza travel/salute, in quanto 

tutti i costi vengono rifatturati sulla Compagnia di Assicurazione.  

Service Provider I.C.C. Clienti
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Per questo servizio, per il quale I.C.C. vende direttamente o indirettamente tramite 

intermediari e broker, i clienti sono: 

o Compagnie Assicurative 

o Arredo Automotive 

o Fondi 

o Casse a Mutue 

o Tour Operators/Agenzie viaggi 

Il servizio può anche essere prestato per conto di altre società di assistenza: I.C.C. ricopre il 

ruolo di service provider come corrispondente per l’Italia e applica una fee per la gestione del 

servizio alla società cliente richiedente il servizio, sia per l’utilizzo della Centrale Operativa sia 

per la gestione del servizio richiesto dal cliente. Inoltre, indipendentemente dal reale utilizzo 

del servizio richiesto, viene assicurato alla Società il pagamento di un minimo garantito. I costi 

extra sono a carico del cliente finale.  

Il prezzo di vendita è solitamente incluso insieme a servizi di vario tipo con un calcolo de prezzo 

ponderato sulla frequenza del rischio di utilizzo dei servizi. Si precisa, inoltre, che il valore 

percepito dal cliente che ha incluso il servizio di assistenza è più alto del costo effettivo. I servizi 

ad oggi sono prevalentemente distribuiti su canali ad inclusione, come nel caso di polizze 

assicurative. In questo scenario, l’end consumer acquisisce il prodotto indirettamente tramite 

le garanzie accessorie previste dalle polizze assicurative. Questi servizi rispondono all’esigenza 

delle persone che necessitano supporto e assistenza immediata in diverse circostanze. I.C.C. è 

in grado di soddisfare questi bisogni con l’assistenza data al cliente, indipendentemente dalla 

sua posizione e dall’orario, tramite la Centrale Operativa Multilingue H24.  

Per il mercato B2B, unico mercato in cui I.C.C. opera attraverso questa Business Line, i servizi 

vengono commercializzati direttamente tramite i clienti, prevalentemente grandi player nel 

mercato assicurativo, importanti brokers o grossi produttori di mobili, che si occupano di 

enfatizzare il marchio di I.C.C. e aumentare la sua brand awareness. Altri mezzi per promuovere 

i servizi sono la pubblicazione di comunicati stampa, la partecipazione a fiere, la pubblicazione 

di articoli dedicati e di pubblicità su giornali di settore. 
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2.2.2 Digital Health Terza & Quarta età 

La Business Line servizi di assistenza salute Digital Health e Terza & Quarta età fornisce diversi 

servizi di assistenza sanitaria digitale e non. L’attività di sostegno al cliente è svolta attraverso 

la Centrale Operativa, oppure tramite la piattaforma digitale DOC 24. I.C.C., al fine di 

massimizzare la qualità del servizio offerto, propone all’utente finale un unico punto di accesso 

ai servizi salute, riuscendo così a supportare il cliente nel momento del bisogno. 

La Società si avvale di oltre 10.000 provider, tra cui ritroviamo ad esempio i medici generici e 

specialisti esterni H24, infermieri, fisioterapisti e strutture per vacanze assistite per anziani. Il 

ruolo di I.C.C. dipenderà dalla tipologia di servizio offerto: 

 Vendita del servizio tramite B2B2C: I.C.C. eroga il servizio in base alle richieste ricevute 

o direttamente tramite la propria Centrale Operativa (informazioni, consulti medici) o 

attivando, dopo aver valutato come aiutare al meglio il Cliente in difficoltà, il network 

di provider esterni. I costi esterni del provider possono rimanere o a carico del cliente 

(Compagnie Assicurative) o di I.C.C.; per questo servizio i clienti sono: 

 

o Compagnie Assicurative 

o Arredo Automotive 

o Fondi, Broker e Casse Mutue 

o Tour Operators/Agenzie viaggi 

 Vendita diretta al servizio B2C: I.C.C. vende il servizio direttamente tramite 

abbonamenti o servizio pay-per-use acquistabili sulle piattaforme di riferimento (App 

DOC 24, www.doc24.it, www.conciergeoflife.it). Per questo tipo di vendita i clienti 

sono direttamente gli utilizzatori finali. 

 Servizio prestato per conto di altre società: I.C.C. ricopre il ruolo di service provider 

come fornitore per conto terzi (Centrale Operativa per device medici di terzi come 

Compagnie Assicurative o Società di Assistenza). In questo caso i clienti sono altre 

Società che si rifanno ad I.C.C. per poter erogare i servizi di telemedicina o di 

assistenza terza e quarta età. 

Relativamente a questa Business Line, I.C.C. si assume il rischio correlato alla prestazione del 

servizio, avvalendosi di collaboratori esterni sui quali ricade il rischio della prestazione offerta. 

Per questo motivo ad essa viene riconosciuta una fee per ogni cliente seguito. Anche in questo 

caso, viene riconosciuto alla Società il pagamento di un minimo garantito indipendentemente 

dal reale utilizzo della Centrale Operativa. In aggiunta, I.C.C. vende abbonamenti via web e app. 

Il prezzo di vendita del servizio viene ponderato sulla frequenza di utilizzo (frequenza di rischio 

che l’utente possa effettivamente utilizzare tutti i servizi durante il suo abbonamento) ed è 

rappresentato dal pagamento di un abbonamento. Si considera inoltre che, dato un mercato 

Digital Health in continua evoluzione, la variabile prezzo è oggetto di continuo cambiamento. I 

servizi ad oggi sono prevalentemente distribuiti tramite canali B2B, ad inclusione di polizze e 

servizi vari. In questo scenario l’end consumer acquisisce il prodotto indirettamente come 

servizio dato tramite Benefit di welfare aziendale, servizi accessori di altri prodotti (es. gas e 

luce) e garanzie accessorie a polizze assicurative. Nel caso del canale B2C, l’end consumer ha 

la possibilità di acquistare autonomamente e direttamente i servizi tramite i portali dedicati. I 

servizi per questa Business Line rispondono all’esigenza di supporto, monitoraggio e assistenza 

immediata alla persona.  

http://www.doc24.it/
http://www.conciergeoflife.it/
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Per fare questo la Società offre servizi di telemedicina grazie ai quali è in grado di abbattere le 

barriere offline esistenti con il cliente anche tramite l’utilizzo del concetto on-life (eliminazione 

dei confini tra il digitale e il fisico). La capillarità, efficienza e rapidità del servizio offerto è 

possibile oltre che per gli elementi precedentemente elencati anche grazie all’importante 

network nazionale di service provider a disposizione della Società.  

A seconda del mercato di riferimento, I.C.C. adotta una tipologia di promozione diversa: 

 Mercato B2C: promozione dei servizi esclusivamente su testate giornalistiche di rilievo 

e social media, in futuro anche tramite spot televisivi; 

 Mercati B2B: i servizi vengono commercializzati direttamente tramite i clienti, 

prevalentemente grandi player che si occupano di enfatizzare il marchio e aumentare 

la brand awareness. Altri mezzi per promuovere i servizi sono la pubblicazione di 

comunicati stampa e la partecipazione ad eventi con focus salute. 

2.2.3 Servizi Conciergerie - Call Center Inbound & Outbound 

La Business Line propone servizi 24/7 di call center in overflow (in eccesso rispetto alla capacità 

della compagnia assicurativa che le gira a I.C.C.) ed in overtime (fuori orario del cliente, girate 

ad I.C.C. per garantire copertura H24). Inoltre, nel caso in cui si verifichi un’emergenza per un 

cliente finale, tramite questa la BU ci si occuperà della gestione dell’intervento immediato a 

supporto di quest’ultimo. La Società non utilizza service provider in quanto fornisce 

direttamente i servizi al cliente finale.  

I.C.C. fornisce al cliente servizi di call center di diverso tipo, tra cui: 

 Servizi di call center in overflow e in overtime; 

 Servizi H24; 

 Servizi di alert: nel caso di emergenza I.C.C. si occupa della gestione dell’intervento 

immediato attraverso le rispettive reti di provider del cliente o, in caso di non 

reperibilità, utilizzando il network di I.C.C. a supporto; 

 Indagini di mercato. 

I clienti della Società che usufruiscono di questo tipo di servizio sono principalmente banche, 

fondi, utilities, società farmaceutiche e società di Real Estate, i quali vengono contrattati 

direttamente o tramite un intermediario. Per queste prestazioni la Società fattura al cliente in 

base ai minutaggi spesi per gestire le chiamate: ad I.C.C. viene riconosciuto infatti un ricavo per 

minuto di utilizzo del servizio. Normalmente vi sono dei minimi garantiti e dei costi iniziali di 

accesso alla Centrale Operativa. 

Il prezzo di vendita viene ponderato in base alla durata media della chiamata. Per ogni call si 

ha un costo per minuto che varia a seconda delle caratteristiche della chiamata e cioè se essa 

sia inbound/outbound (in entrata o in uscita), feriale/festiva e se inoltre vi sono ulteriori attività 

da svolgere per adempiere al contratto (gestione email, apertura ticket di richiesta assistenza, 

etc.). Essendo il servizio erogato per conto di terzi, non esiste una distribuzione diretta. I servizi 

che fanno parte di questa Business Line rispondono all’esigenza delle persone e delle aziende 

che necessitano, indipendentemente dall’orario e dalla loro posizione, di ricevere assistenza in 

situazioni di urgenza e di emergenza e/o di ottenere informazioni professionali per particolari 

attività di elevata sensibilità.  
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I.C.C. è in grado di soddisfare questi bisogni grazie alla professionale assistenza data al cliente, 

tramite la Centrale Operativa multilingue 24H. Il supporto al cliente è possibile anche grazie 

alla possibilità di I.C.C. di avere a disposizione una rete di provider alternativa qualora la rete 

fornita dal Cliente non sia in grado di intervenire. Il servizio viene commercializzato in maniera 

indiretta, in quanto la Società viene riconosciuta nel mercato per qualità ed efficienza e questo 

è possibile anche grazie al fatto che non ci sono molti operatori sul mercato che svolgono lo 

stesso tipo di attività. 

2.2.4 Gestione sinistri conto terzi 

La Business Line permette ad I.C.C. di operare come Third Party Administrator. La Società si 

incarica principalmente della gestione, per conto dei clienti, di sinistri relativi a polizze malattia, 

auto, assistenza, turismo, infortuni, vita e cessione del quinto. Non si utilizzano in questo caso 

service provider in quanto il servizio, che si compone principalmente di quattro attività, è 

erogato direttamente al cliente finale: 

 Assunzione del rischio di polizze, nel quale I.C.C. valuta se il cliente finale può essere 

assicurato per la relativa polizza richiesta; 

 In caso di richiesta di ricovero, I.C.C. valuta il caso, prenota direttamente la struttura 

sanitaria adeguata e si assume il costo dell’intervento (con pagamento diretto); 

 In caso della denuncia di un sinistro, I.C.C. raccoglie la documentazione inerente, 

valuta sulla base delle condizioni di polizza se l’assicurato ha diritto al rimborso e 

infine fornisce alla Compagnia la documentazione attestante il sinistro, la propria 

valutazione in merito e l’importo da liquidare. In alcuni casi I.C.C. liquida direttamente 

attingendo a un conto corrente della Compagnia di assicurazione; 

 Relativamente alle polizze malattie I.C.C., una volta ricevuta la documentazione 

medica, valuta con il proprio staff sanitario la coerenza della fattura con la tipologia 

di intervento e l’applicazione di eventuali agevolazioni in caso di strutture facenti 

parte del network (cost control e cost containment). 

Per questa B.U. i clienti della Società sono principalmente Compagnie assicurative, casse e   

mutue, i quali vengono contrattati esclusivamente in modo diretto da parte di I.C.C. Per questa 

tipologia di servizi offerti, la Società riceve un pagamento variabile che dipenderà dalla 

percentuale sui premi emessi dalla Compagnia e dal numero di sinistri gestiti. Il prezzo di 

vendita viene ponderato in base o a una percentuale sui premi emessi dalla Compagnia o in 

base ad una fee per tipologia di sinistro e al numero di sinistri gestiti. Non esiste una 

distribuzione diretta, dato che il servizio viene erogato per conto di terzi.  

I servizi appartenenti a questi Business Line rispondono alla necessità delle Compagnie 

Assicurative, Casse e Mutue di affidare a terzi la gestione a 360° dei sinistri (turismo, malattia, 

infortuni, auto etc.) che permetta loro di abbattere il costo del claim e di poter usufruire di un 

network convenzionato. I.C.C. è in grado di soddisfare questi bisogni grazie ad un ufficio sinistri 

dedicato, una Centrale Operativa Multilingue H24, la possibilità di poter contare su uno staff 

medico altamente qualificato e l’utilizzo di una capillare rete di Convenzioni (carrozzerie, 

officine, cliniche etc.) con sconti tra il 10% e il 20%, così da abbattere il costo del sinistro.  
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2.3 Ricerca e Sviluppo 

Chart 5 – Innovation Story 

 
Source: I.C.C.  

 

I.C.C. da sempre si è distinta all’interno del mercato per l’attenzione dedicata alla ricerca e 

sviluppo di nuovi prodotti e servizi, anticipando nascenti opportunità nel mercato dei servizi di 

assistenza alla persona e sfruttando uno dei suoi punti di forza: la Centrale Operativa. Questo 

è stato possibile grazie ad un costante e continuo investimento in Ricerca e Sviluppo. I.C.C., 

nello svolgimento del proprio business, si focalizza sull’utilizzo sempre più costante ed 

innovativo delle tecnologie. 

Tra il 2000 e il 2014 il Gruppo FD ha effettuato diversi investimenti in innovazione. Nel 2000 

viene creata Net for Care, piattaforma di telemedicina pensata per supportare i viaggiatori 

all’estero in casi di infortuni/malattie, tramite l’installazione dei propri sistemi in diversi luoghi 

di villeggiatura, in grado di collegarsi con ospedali di eccellenza italiani. Nel 2006 viene creata 

Optess, piattaforma di assistenza medica utilizzata per valutare casi di urgenza per i dipendenti 

presenti su diverse piattaforme petrolifere BP ed ENI, collegando le piattaforme con la Centrale 

Operativa e l’ospedale specializzato.  

Nel 2007 viene creato Medical Passport, cartella clinica digitale tradotta in 10 lingue abbinata 

ad un servizio di collegamento tra diversi ospedali di eccellenza esteri. Nel 2010 viene creata 

Second Opinion, piattaforma di telemedicina che si distingue per essere facilmente fruibile e 

user friendly. Nel 2014 viene creata Home Care, servizio di telemedicina legato principalmente 

alle polizze assicurative, grazie al quale viene fornito un tablet con l’App pre-installata ed un 

kit di device medici integrati per tenere monitorati i parametri vitali del cliente. 
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2.3.1 DOC 24 

Partendo dalle innovazioni finalizzate negli anni precedenti alla sua nascita, la Società è stata 

in grado di sviluppare nuove piattaforme e applicazioni che si contraddistinguono per la loro 

fruibilità, semplicità e gamma di servizi offerti. Una particolare attenzione è rivolta 

all’innovazione dell’offerta del servizio di assistenza sanitaria Digital Health, oggi 

principalmente effettuata tramite l’App DOC 24, che ha l’obiettivo di rendere l’accesso ai 

servizi di assistenza medica evoluto ed immediato, anche in mobilità e a costi contenuti. 

Rispetto a quanto offerto dal servizio Home Care infatti, I.C.C. è riuscita ad ampliare la gamma 

di servizi offerti diminuendo la monthly subscription fee da circa € 150,00 agli attuali € 15,00.  

Tramite questa App si è ottenuto un importante vantaggio competitivo, grazie alla vasta 

gamma di soluzione offerte:  

 la possibilità di inserire in modo sia manuale, sia automatico (attraverso bluetooth) le 

misurazioni (pressione minima, massima, frequenza cardiaca e respiratoria, glicemia, 

saturazione ossigeno, peso) effettuate con uno strumento elettromedicale di 

proprietà o in uso al cliente; 

 la possibilità di storicizzare le informazioni, renderle in formato grafico ed 

eventualmente classificarle anche per diversi utenti; 

 l’invio delle misurazioni all’applicativo Home Care (tramite web service) per renderle 

disponibili alla Centrale Operativa e quindi nella cartella medica online Medical 

Passport nell’area personale del cliente; 

 la visualizzazione di un set di informazioni relative alla storia medica del cliente da 

inserire in Medical Passport; 

 l'accesso all'assistenza medica tramite chiamata e a sessioni di videoconferenza 

tramite uno strumento open source (opentok) utilizzato in Home Care. In questo caso 

l'app dovrà, dialogando con Home care rendere visibili la scadenza, i servizi disponibili 

e fornire la possibilità di successivi rinnovi o acquisti di pacchetti di videochiamate o 

chiamate singole con specialisti. 

C’è la possibilità inoltre di usufruire di servizi di assistenza sanitaria in real time, che 

comprendono tele o video visita con medico generico o specialista (su prenotazione) 24/7, 

invio farmaci o medico generico o specialista al domicilio, accesso alla rete convenzionata sul 

territorio nazionale (cliniche e poliambulatori), tele monitoraggio manuale con device 

integrato con sistema di alert per persone bisognose di assistenza e altro ancora. Tutti i consulti 

fanno seguire un report medico con l’eventuale ricetta bianca scaricabile da App: l’integrazione 

col software della Società permette di avere una connessione in real time sia per il teleconsulto 

ma anche per i monitoraggi dei parametri vitali e consulto della propria cartella clinica, subito 

tradotta in più di 10 lingue. Questo servizio è offerto tramite l’apertura a tutti i device integrati 

con Health Kit (pressione, battito, respiro, glicemia) grazie alla collaborazione con Apple.  

La divisione R&D permette continui sviluppi dell’applicazione, che si contraddistingue per 

l’innovazione e la qualità dei servizi offerti ma soprattutto per l’immediatezza nella 

comprensione e per la facilità d’uso, il che potrebbe consentire un’apertura a mercati di nicchia 

come quello delle case farmaceutiche, in relazione a presa in carico di parenti cronici e over 

60. Nel 2020 sono stati anche introdotti servizi appositi che permettessero di fronteggiare 

l’emergenza sanitaria Covid-19: questi comprendono supporto psicologico per stress post 

traumatico, Pacchetto SOS Covid con integrazione dei servizi con il medico di famiglia o del 

lavoro e altro, tutto sempre con la possibilità di interagire direttamente con la Centrale 

Operativa al fine di ricevere miglior supporto per qualsiasi richiesta.  
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L’App può essere distribuita sia tramite canale B2B, ossia tramite offerta ad inclusione 

collettiva per un cluster di persone (polizze assicurative) o tramite canale B2C direttamente 

accedendo al sito, anche se essendo questa soluzione meno redditizia viene sponsorizzata 

molto meno. È più conveniente infatti per I.C.C. offrire DOC 24 come servizio accessorio a 

quello principalmente offerto dal committente, che sia esso una compagnia assicurativa, una 

banca o un utility (servizi di luce e gas con assistenza inclusa). La fee viene calcolata in base al 

tipo di cluster, alla durata di copertura del servizio e a quali servizi si vuole includere, ed è 

stimata per persona anche in base alle frequenze storiche di utilizzo di ogni servizio.   

Chart 6 – DOC 24 active users  

 
Source: I.C.C.  

 

2.3.2 Concierge of Life 

Nel 2018 I.C.C., osservando l’assenza di servizi adeguati sul territorio e l’andamento del 

mercato della terza/quarta età, ha individuato una grande opportunità sfruttando la propria 

capacità di erogazione servizi tramite CO e staff medico H24. Per questo, successivamente ad 

una fase di ricerca & sviluppo, nel 2019 la Società ha lanciato il servizio Concierge of Life. Il 

servizio targetizza il mercato dell’assistenza medica per le persone appartenenti alle fasce di 

terza e quarta età.  

Lo sviluppo del servizio ha portato all’inserimento nella CO di un team multidisciplinare 

costituito da psicologo, assistente sociale e infermiera professionale. La professionalità e 

conoscenza di questo team permette ad I.C.C. di offrire al caregiver un supporto sia psicologico 

che amministrativo-burocratico. La Società fornisce infatti a quest’ultimo un report, nel quale 

viene indicata la miglior scelta possibile di assistenza specificando, inoltre, quali servizi di 

assistenza possono essere erogati al domicilio dell’anziano o se sia opportuno l’inserimento del 

proprio caro in una RSA, sempre a tariffe convenzionate. I.C.C. è l’unica società ad offrire 

questo tipo di assistenza dedicato alla terza e quarta età. È in fase di costituzione anche un’App 

relativa a questo servizio, in modo da migliorare la user experience, soprattutto in vista del 

lancio dei servizi di domotica controllabili via App. Attualmente i servizi offerti vengono erogati 

tramite linea telefonica dedicata o video. 
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 I servizi oggi in vendita includono: 

 La consulenza Family Coach con il team multidisciplinare; 

 Analisi della situazione familiare per affrontare la presa in carico di un genitore 

anziano e/o fragile attraverso uno o più colloqui con il team multidisciplinare; 

 Interviste telefoniche o video - colloquio di orientamento; 

 Ricezione documentazione ove necessario per approfondimenti valutazione; 

 Analisi situazione e realizzazione del Piano Personalizzato (PAI); 

 Servizi al domicilio o inserimento in strutture dedicate (RSA); 

 Invio di report al caregiver per aggiornarlo costantemente sulla presa in carico; 

 Ricontatto periodico per mantenere rapporto costante con il caregiver e valutare 

eventuali miglioramenti o peggioramenti dell’anziano/fragile. 

L’attivazione dei servizi al domicilio, ove ritenuti necessari e confermati dal cliente, vengono 

erogati attraverso i provider convenzionati su tutto il territorio nazionale.  

Con la messa a punto dell’app e dei servizi di domotica, si aprirà una terza ipotesi di soluzione 

da poter offrire al cliente post consulenza, cioè quella del controllo a domicilio tramite sistemi 

tecnologici avanzati wearable e non. Questo consentirà, con una spesa mensile, di avere sotto 

controllo il proprio caro in modo non invasivo, con la garanzia di poter contare sull’intervento 

immediato della Centrale Operativo in caso di emergenza, ad esempio in caso di caduta.  

L’App verrà ovviamente venduta all’interno dei servizi offerti, anche se stimiamo che possa 

avere un forte successo sul canale B2C, per cui verranno proposti pacchetti diversi a seconda 

che si abbia bisogno della consulenza tramite teleconsulto, dei sistemi di controllo 

dell’ambiente o sistemi di controllo della persona, o combinazioni di questi. Per il mercato B2B 

invece, la vendita sarà circoscritta alla sola offerta della consulenza/assistenza al cliente, già 

prevista tra i servizi accessori delle polizze. 

2.4 PMI Innovativa 

 
La Società è iscritta presso il Registro delle Imprese delle PMI Innovative, D.L. 3/2015 grazie 

alla soddisfazione di 2 punti su 3 richiesti. Nel dettaglio: 

 Volume di spesa in ricerca, sviluppo e innovazione in misura uguale o superiore al 3% 

della maggiore entità fra costo e valore totale della produzione della PMI innovativa. 

Dal computo per le spese di ricerca, sviluppo e innovazione sono escluse le spese per 

l’acquisto e per la locazione di beni immobili; nel computo sono incluse le spese per 

acquisto di tecnologie ad alto contenuto innovativo. Ai fini del presente decreto, in 

aggiunta a quanto previsto dai principi contabili, sono altresì da annoverarsi le spese 

relative allo sviluppo precompetitivo e competitivo, quali sperimentazione, 

prototipazione e sviluppo del piano industriale. Le spese risultano dall’ultimo bilancio 

approvato e sono descritte in nota integrativa; 

 Titolarità, anche quali depositarie o licenziatarie di almeno una privativa industriale, 

relativa a un’invenzione industriale, biotecnologica, a una topografia di prodotto a 

semiconduttori o a una nuova varietà vegetale ovvero titolarità dei 

diritti relativi ad un programma per elaboratore originario registrato presso il 

Registro pubblico speciale per i programmi per elaboratore, purché tale 

privativa sia direttamente afferente all'oggetto sociale e all'attività di impresa. 
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2.5 Clienti  

 

La Società annovera clienti in molti settori differenti, rivolgendosi ad un ampio spettro di 

operatori molto eterogenei. Gli interlocutori principali sono enti assicurativi e che operano nel 

settore del turismo (tour operators e agenzie di viaggi), ma non mancano banche, aziende per 

il welfare e case farmaceutiche. I.C.C. presenta quindi un buon grado di diversificazione, 

nonostante una gran parte del fatturato (50%) derivi dai cinque clienti maggiori, e vanta un 

tasso di abbandono vicinissimo allo zero: considerando infatti le partnership intraprese con i 

clienti, che prevedono un legame contrattuale pluriennale, non si è mai registrata una disdetta 

se non in un solo caso particolare, di fallimento del cliente.  

La Società ha sempre fondato la sua strategia d’impresa sullo sviluppo ed il consolidamento di 

avere una customer retention molto forte con la finalità di dare stabilità e continuità al business 

attraverso la creazione del valore medio di acquisto del singolo cliente e sul numero di acquisti 

medio per cliente. Questo obiettivo è testimoniato dai risultati conseguiti dalla Società che 

dall’inizio delle sue operazioni, non ha infatti perso nessun cliente ad esclusione di società il cui 

impatto da un punto di vista economico non è stato rilevante. Per il 2020, inoltre, nell’acquisire 

nuovi clienti la Società ha stimato un Costo di Acquisizione Clienti (CAC) pari a € 1.292. Le 

condizioni sottostanti tale strategia sono principalmente le seguenti: 

 Stagionalità dei servizi offerti: l’offerta di servizi senza “stagione” e sempre disponibili 

porta il cliente ad avere una copertura ampia e certa per lo sviluppo del proprio 

business. Un esempio ultimo è stata l’emergenza sanitaria Covid-19 che ha indotto i 

clienti ad avere necessità di offrire servizi innovativi e pronti ai propri utenti. Ciò è 

stato reso possibile dalla continuità di offerta e di sviluppo dei servizi sempre 

disponibili offerti da I.C.C. sul mercato che ha permesso di non rimanere “indietro” 

circa il bisogno emerso; 

 Passaparola: la storicità dell’attività dell’azienda, il know-how e la riconoscibilità del 

mercato in termini di efficienza e qualità portano l’azienda ad una riconoscibilità sul 

mercato oggettiva essendo una dei pochi, se non unici, service provider individuale ed 

indipendente ad offrire servizi integrabili, innovativi e disponibili sul territorio 

nazionale ed internazionale. Questo nonostante la brand awareness non sia ancora 

così consolidata. La Brand Reputation è molto alta nel mercato in cui operiamo per i 

progetti svolti negli anni e per la solidità con cui grosse realtà presenti sul mercato 

continuano ad utilizzare in nostri servizi;  

 Relazione Bilaterale: il cliente trae vantaggio dalle offerte che la Società dedica e 

customizza e sa che può contare continuamente sull’appoggio di progettazione e 

sviluppo offerte dalla stessa.  L’azienda da sempre, sa avvicinarsi alle esigenze del 

cliente, offrendo soluzioni altamente tecnologiche, integrabili e veloci per rispettare 

il time to market necessario, ad oggi non facilmente individuabili in altri 

competitor/operatori affini sul mercato che offrono strutture molto più complesse e 

poco integrabili. L’ipotesi che i clienti portino avanti integrazioni con società terze (es. 

software house) comporta una spesa maggiore, coinvolgimento di diversi attori nella 

messa a terra del progetto (cliente, software house, service provider), rallentamenti 

oggettivi sulla possibile realizzazione dei progetti. L’offerta di poter progettare con 

solo una parte (service provider) che ha le capacità strutturali, competenze e 

flessibilità porta il cliente ad optare a soluzioni più veloci e molto più ottimali al fine 

di avere servizi migliori e altamente personalizzati. 
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Chart 7 – Top 5 Clients Weight 

 
Source: Integrae SIM 

 

Chart 8 – Top 10 Clients Weight 

 
Source: Integrae SIM 

BU Assistenza Nazionale & World Wide 

I clienti di questo segmento variano a seconda del servizio offerto, ma tutte le richieste ricevute 

passano sempre per la Centrale Operativa. Per quanto riguarda la vendita di servizi diretti, ci si 

rivolge, in maniera diretta o indiretta con il supporto di intermediari e broker, principalmente 

a: compagnie assicurative, arredo e automotive, fondi e casse mutue, agenzie di viaggi. Nel 

caso in cui invece si prestino servizi per conto di altre società di assistenza, la clientela è 

composta dalle società di assistenza estere che si avvalgono del supporto di I.C.C. (in cambio 

di una fee) per gestire imprevisti ed emergenze in qualità di service provider come 

corrispondente per l’Italia, anche se gli utenti finali del servizio sono i consumatori.  

 

45,7%
56,1%

54,3%
44,0%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

FY19A FY20A

Top 5 Others

73,7%
81,7%

26,3%
18,3%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

FY19A FY20A

Top 10 Other



  
 

   

INITIATION OF COVERAGE  22 

 

 

BU Digital Health & Terza e Quarta età 

I.C.C. eroga il servizio in base alle richieste tramite la Centrale Operativa o tramite la propria 

rete di provider esterni, tramite abbonamenti o servizi pay-per-use acquistabili sulla 

piattaforma DOC 24. Anche in questo caso la Società può operare per conto terzi per erogare 

servizi di telemedicina o di assistenza terza e quarta età, oppure direttamente con vendita 

diretta B2B2C a clienti dei settori: assicurativo, automotive, arredo, fondi, agenzie viaggi. 

BU Call Center, Inbound & Outbound 

I clienti di I.C.C. sono in questo caso banche, fondi, utilities, intermediari, farmaceutiche e real 

estate, e possono essere contrattati direttamente dalla Centrale Operativa o tramite un 

intermediario. A questi interlocutori la Società fornisce servizi concordati di Call center H24 

specializzato o di alert nel caso di emergenza, tramite le reti di provider del cliente o le proprie 

nel caso di non reperibilità. 

BU Gestione sinistri conto terzi 

La Società svolge il ruolo di TPA gestendo sinistri relativi a malattia, auto, assistenza, turismo, 

infortuni, vita e così via, per operatori del settore assicurativo e casse e mutue contrattati 

esclusivamente in modo diretto da parte di I.C.C. 

Chart 9 – Top 10 Clients Breakdown by Segment FY20A 

 
Source: I.C.C., elaborazione Integrae SIM 

La Società, in qualità di early adopter sul mercato, viene presa come riferimento da importanti 

players per progettare e sviluppare insieme prodotti e servizi ad hoc, che possano creare a essi 

stessi un vantaggio competitivo di mercato in termini di time to market ed innovazione del 

servizio offerto. Si sottolinea come questi importanti player, nonostante le ingenti risorse, 

preferiscano acquisire in outsourcing i servizi per ottimizzare costi e tempi. 

Il valore di I.C.C. è quello di poter personalizzare tali servizi rendendoli unici per il cliente finale, 

rispetto la Customer Journey del cliente e offrendo innovazione in termini di servizi proposti. 

Questo richiede un'importante tempo di progettazione che in linea generale si distribuisce su 

12 mesi ai termini dei quali, nel caso in cui il processo di sviluppo della soluzione ad hoc si sia 

concluso positivamente, si instaura tra il Partner e la Società un rapporto contrattuale 

pluriennale finalizzato a sfruttare le sinergie createsi durante la progettazione.  
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2.5 Fornitori 

La Società opera prevalentemente con un modello di business B2B2C e ha la necessità di poter 

contare su una rete nazionale di service provider. Grazie a questo esteso network, I.C.C. ha la 

capacità di poter soddisfare le esigenze dei clienti finali che possono verificarsi sull’intero 

territorio nazionale, quali la manifestazione di un bisogno da parte dell’utente finale che spesso 

nasce da un imprevisto. Sarebbe quindi difficile per I.C.C. prevedere dove queste emergenze 

possano verificarsi e di conseguenza di che provider avvalersi: da qui l’esigenza di avere un 

network di oltre 10.000 fornitori, anche se non tutti a pieno regime. I.C.C., per poter garantire 

l’efficienza dei servizi offerti, destina esclusivamente due persone della Direzione Operativa 

alla gestione, maintenance e convenzionamento a tariffe agevolate dei service provider.  

 

Chart 10 – Distribution of service provider by category 

 
Source: Integrae SIM 
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Chart 11 – Distribution of service provider by geographical area 

 
Source: Integrae SIM 

Oltre ad operare nel mercato italiano, I.C.C. offre i suoi servizi a livello internazionale come 

Core partner nel gruppo internazionale I.A.G., attestandosi quindi come unico partner 

esclusivo per il mercato italiano. International Assistance Group è stata fondata a Parigi nel 

1993 dall’AD Gualtiero Ventura insieme ad una società di assistenza francese (CGS France) e 

una spagnola (ADA Spain), mettendo a fattore comune i network nazionali di service provider 

e sviluppando comunamente la rete estera in modo da inviare il proprio staff a ricercare 

corrispondenti in qualsiasi parte del Globo. 

Chart 12 – Network of I.A.G. 
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3          Il mercato 

I.C.C. opera nel mercato dell’assistenza Nazionale e World Wide e principalmente in quello 

dell’assistenza sanitaria digitale. 

3.1      Assistenza Nazionale e World Wide 

Il mercato di riferimento che riguarda l’assistenza Nazionale e World Wide per auto, casa e 

travel è quello delle Compagnie Assicurative. In Italia i servizi di assistenza sono quasi 

esclusivamente forniti da Compagnie specializzate (Ramo 18) di proprietà di grandi gruppi. 

Nella maggioranza dei casi, il turnover deriva quasi totalmente dalle attività captive e in 

particolare legate all’assistenza auto. Invece, per quanto riguarda l’assistenza salute, alcune 

delle Società si avvalgono di I.C.C. come provider H24. Il confronto di fatturato delle singole 

società non può essere omogeneo in quanto l’Enterprise Value è determinato da politiche 

interne allo stesso gruppo di appartenenza, ed è quindi difficile fare una stima del valore reale 

complessivo di mercato suddiviso per le aree di assistenza. 

In questo mercato, IAG gioca un ruolo fondamentale: come turnover aggregato e presenza a 

livello mondiale si posiziona tra il primo e il secondo gruppo con una capillarità (fondamentale 

per il segmento travel) ben più ampia rispetto a IMA, Unipol, Blue Assistance e IPA. In 

alternativa a questi grandi gruppi assicurativi, esistono anche delle società di servizi di nicchia, 

specializzate quindi in un determinato settore, come per esempio: 

 ACI Global: Assistenza auto; 

 DKV: Assistenza veicoli pesanti; 

 Covercare: Assistenza casa;  

 Assistenza Casa (Gruppo Edison): Assistenza casa. 

 

3.2      Assistenza Sanitaria Digitale 

La Società opera prevalentemente nel mercato dell’assistenza digitale attraverso la Business 

Unit “Servizi di assistenza salute Digital Health e Terza e Quarta età”. Particolare interesse e 

focus su questo mercato è dovuto dal fatto che I.C.C. ha investito circa il 3% del suo fatturato 

nel 2020 in R&S per finanziare lo sviluppo delle innovazioni inerenti al settore prima citato. 

Infatti, si ricorda che ad oggi i marchi registrati con maggiore riscontro ed esclusività sono quelli 

di DOC 24 e Concierge of life, entrambi legati all’assistenza salute. La volontà da parte della 

Società di mantenere la sua posizione di early adopter nel mercato analizzato è data 

principalmente dal potenziale che esso esprime e dai trend di crescita che esso presenta. 
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Chart 13 – Global Digital Healthcare Market (Data in $mld) 

 

 
Source: Mordor Intelligence 

 

A livello mondiale si stima un CAGR pari al 24,9% per il periodo compreso tra il 2020 e il 2025. 

I driver di crescita del mercato della sanità digitale in Italia sono principalmente 4: 

 Ageing society e inefficienza del sistema sanitario: L’Italia è il paese più «anziano» 

d’Europa, il 22,8% della popolazione ha un’età maggiore di 65 anni. Questo dato 

raggiungerà il 34% nel 2045. La conseguenza all’ageing della popolazione è un 

incremento della pressione sulla sanità nazionale che è già quotidianamente 

riscontrabile. Un esempio di questa inefficienza è rappresentato dalle lunghe liste 

d’attesa tipiche della sanità italiana, spesso superiori ai 12-18 mesi.  Queste 

complessità sottolineano l’importanza della Sanità Digitale e di come essa possa 

rappresentare una soluzione alle problematiche evidenziate.  

 Crescita degli investimenti: Nel 2018 la spesa dedicata alla Digital Health è stata di € 

1,39 mld (pari all’1,2% della spesa sanitaria pubblica), in aumento del 7% rispetto a 

quella registrata nel 2017. I sistemi dipartimentali e le cartelle cliniche elettroniche 

sono gli ambiti di innovazione digitale che hanno raccolto più interesse con rispettive 

quote di investimento pari a € 97 mln e € 50 mln. Il trend di crescita registrato nel 

2018 è previsto in ulteriore sviluppo negli anni a venire. Questo sarà possibile anche 

grazie ai fondi del Recovery Plan di cui circa € 18 mld saranno destinati alla sanità.   

 Innovazione tecnologica: L’innovazione tecnologica è sicuramente un importante 

elemento per lo sviluppo della sanità digitale.  Lo sviluppo ha interessato ed 

interesserà la creazione di App, piattaforme e wearables, strumenti fondamentali per 

permettere ai clienti di ricevere i servizi sanitari digitali. Fondamentale sarà anche 

l’ampliamento di soluzioni AI in grado di generare informazioni utili per migliorare 

l’efficienza degli operatori, incrementare l’accuratezza della diagnosi, personalizzare 

la cura, migliorare l’esperienza del cliente. Infine, avranno un ruolo da protagonista 

anche le Big Data Technologies utilizzate per efficientare la gestione delle 

informazioni sanitarie dei clienti. 
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 Sviluppo infrastrutture e rete 5G: Un ulteriore elemento rilevante per lo sviluppo 

della sanità digitale sarà la creazione di infrastrutture sanitarie moderne ed 

innovative. Questa transizione, prevista dal Recovery Plan, passerà anche 

sicuramente dalla diffusione della copertura 5G nel nostro paese, processo in fase di 

realizzazione per il quale la conclusione è prevista al termine del 2022. Lo sviluppo di 

questa nuova rete è essenziale anche per dare la possibilità a tutti gli italiani di 

utilizzare le tecnologie alla base dei servizi dalla sanità digitale. 

  

I.C.C. attraverso la piattaforma DOC 24 opera trasversalmente nel mercato dell’assistenza 

digitale. Nello specifico, la Società è infatti uno dei pochi player italiani in grado di offrire servizi 

nei principali segmenti del mercato di riferimento: Cartelle Cliniche Digitali, Tele sanità e Sanità 

Wireless e Mobile, nel quale la Società riscontra la maggiore attività. 

Chart 14 – Growth of Digital Health Market segments (Data in $mld) 

 
Source: Cision PR Newswire; BusinessWire 

Il mercato globale della sanità mobile e wireless è stimato ad un valore pari a $ 385,80 mld nel 

2025. Il CAGR 2020-2025 previsto per questo segmento di mercato è pari al 24,6%. La crescita 

sarà possibile grazie ad una maggiore necessità da parte dei clienti di ricevere “remote 

monitoring”, ad uno sviluppo di soluzioni IT nell’Healthcare e ad una legislazione più 

favorevole. Lo sviluppo del mercato sarà anche possibile grazie ad una crescente diffusione 

degli smartphones wearables e altre applicazioni in grado di monitorare la salute del cliente. 

Il mercato globale della Telesanità è valutato di raggiungere un valore pari a $ 55,60 mld nel 

2025. Il CAGR 2020-2025 previsto per questo mercato è pari al 16,9%. La crescita sarà possibile 

grazie ad una maggiore popolazione, ad una futura carenza di medici che evidenzierà 

ulteriormente il limite dell’attuale sistema sanitario, alle continue innovazioni nel campo delle 

telecomunicazioni e ad un più intenso supporto governativo. 

Infine, il mercato globale delle Cartelle Cliniche Digitali raggiungerà, secondo le stime di 

BusinessWire, un valore di $ 40,0 mld nel 2025. Il CAGR 2020-2025 previsto per questo mercato 

è pari al 6%. Lo sviluppo del mercato sarà possibile grazie ad una maggiore domanda per la 

creazione di sistemi sanitari digitali centralizzati ed efficienti, ad una crescente consapevolezza 

dell’importanza e dei benefici derivanti dall’utilizzo di una cartella clinica digitale ed infine ad 

uno sviluppo di soluzioni IT nell’Healthcare. 
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Chart 15 – Growth Rate of Digital Assistants in Healthcare Market by Geography (2020 - 2025)  

 
Source: Mordor Intelligence 

 

La crescita attesa a livello globale non sarà però omogenea a livello geografico. Sono infatti 

previsti diversi tassi di progresso a seconda del continente considerato: si desume che l’area 

settentrionale del continente americano abbia il tasso di crescita attesa più elevato, mentre 

l’Europa, l’Asia e l’Oceania sono invece continenti per i quali è prevista una crescita media del 

mercato di riferimento.  

Rispetto agli altri continenti, negli anni passati in USA e Canada si è verifica una maggiore 

diffusione di smartphones e smart wearable, dispositivi fondamentali per poter offrire ai clienti 

servizi di sanità digitale. Inoltre, soprattutto negli Stati Unitisi stima che la popolazione con 

un’età maggiore di 65 anni passerà al 24% nel 2060. Questo fenomeno causerà una maggiore 

pressione al sistema sanitario che necessiterà di nuove tecnologie e servizi digitali in grado di 

soddisfare la crescente domanda. Inoltre, si precisa anche che la sanità negli Stati Uniti è 

privata, condizione che rende il mercato più redditizio favorendone gli investimenti e lo 

sviluppo di innovazioni. 

Anche il continente asiatico è proiettato verso una crescita lucrativa nei prossimi anni, a causa 

di un sempre maggior utilizzo di dispositivi smart e di servizi di mHealth.  

Le aziende di dispositivi medici stanno continuamente collaborando con gli sviluppatori di 

software per creare diversi strumenti di monitoraggio e diagnostica, rendendo più facile per i 

clienti di connettersi con i professionisti della sanità. Le economie emergenti come la Malesia 

e la Thailandia stanno anche promuovendo la produzione di tecnologia mobile a basso costo. 
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Chart 16 – Italian Digital Healthcare Market 

 
Source: DHS – Il mercato della sanità digitale 

 

Nel 2019, il mercato della sanità digitale italiano è cresciuto approssimativamente del 4,5%, 

passando da un valore di € 1,72 mld nel 2018 a circa € 1,80 mld nel 2019. Questo incremento 

ha confermato il trend positivo della Digital Health in Italia che registra tassi di sviluppo dal 

2017. Secondo le stime fornite durante il Digital Health Summit 2020, il mercato registrerà un 

ulteriore espansione nel 2020 (+2,3%) e 2021 (+4,2%). Importante enfatizzare come per la 

Sanità privata sia previsto il tasso di crescita più importante tra il 2020 e il 2021 (+4,8%), 

elemento che sottolinea la primaria importanza ricoperta da questi player nella crescita del 

settore. Si evidenzia, inoltre, un leggero incremento della quota di spesa destinata a nuovi 

progetti, anche se gran parte della spesa è stata assorbita da attività volte a mantenere la 

macchina operativa, anche per fronteggiare l’emergenza Covid-19. 

 

3.3      Assistenza alla terza e quarta età 

Un ulteriore mercato di riferimento per la Società è costituito dall’assistenza medica alle 

persone appartenenti alle fasce di terza e quarta età. I.C.C. attraverso il servizio Concierge of 

life è in grado di offrire al caregiver (la persona che si prende cura dell’anziano) un supporto 

psicologico e amministrativo-burocratico finalizzato a supportare quest’ultimo nell’assistenza 

dell’anziano o nell’inserimento del proprio caro in una RSA. Il mercato della Silver Economy 

rappresenta quindi un’importante opportunità di crescita per la Società. 
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Chart 17 – Ageing of the Italian population 

 

  
Source: Il Sole 24 Ore 

 

La popolazione italiana si caratterizza per avere una popolazione mediamente molto longeva 

(81 anni uomini e 85 le donne) e con una quota di over 65 tra le più alte al mondo. Si prevede 

infatti che la popolazione italiana over 65 crescerà di circa il 42% nei prossimi 45 anni, essa 

raggiungerà 20 milioni di persone nel 2065. Inoltre, gli over 65 italiani si caratterizzano per un 

consumo medio pro-capite maggiore a tutte le altre fasce d’età. 

Chart 18 – Average per capita consumption 

 
Source: Il Sole 24 Ore 
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3.4      Call Center e Gestione Sinistri 

Per il mercato “Call Center”, riteniamo I.C.C. non confrontabile con altri competitors sul 

mercato in quanto le attività e il modello di business di puro Call Center (basate sulla creazione 

di volume attraverso personale meno qualificato e con un costo azienda medio/basso) si 

discostano molto dalle attività svolte da I.C.C. in qualità di Centrale Operativa di Assistenza e 

con risorse impiegate formate e multilingue e con una forte attenzione alla qualità del servizio. 

Per quanto concerne il mercato di riferimento “Gestioni Sinistri”, questa attività è demandata, 

nella maggioranza dei casi, all’interno delle strutture liquidative delle grosse compagnie di 

assicurazioni nazionali ed internazionali. Anche in questo caso l'attività specifica di I.C.C. e di 

valore aggiunto è legata soprattutto alla capacità tempestiva di poter valutare l’assunzione del 

rischio (malattia/infortunio) tramite la presenza in Centrale Operativa dello staff medico 24/7.  
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4         Posizionamento Competitivo 

Chart 19– Business Lines competitors 

 

 
Source: I.C.C. 

 

4.1      Assistenza Nazionale & World Wide 

I.C.C., grazie all’esperienza derivata dalla Compagnia Assicurativa Filo diretto e alla sua attuale 

struttura aziendale, nonostante le dimensioni societarie ridotte rispetto ai competitor, è in 

grado di offrire i medesimi servizi erogati dai principali player di settore nel mondo assicurativo. 

Il fattore critico di successo che permette alla Società di distinguersi dai competitor è la 

presenza dello staff medico, operativo 24/7, e dello staff multidisciplinare, all’interno della 

Centrale Operativa. Si evidenzia, inoltre, come i competitor che operano nel mercato 

dell’assistenza nazionale e internazionale siano focalizzati su singoli business di settore (auto, 

casa, etc.), a differenza di I.C.C. che ha la capacità di poter offrire trasversalità dei servizi, 

gestendoli tutti attraverso sia la CO sia grazie alla propria rete convenzionata sul territorio. 

 

Chart 20 – National & World Wide Assistance competitors 

 
Source: I.C.C. 
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4.2      Digital Health/Terza quarta età 

Rispetto ai competitor del settore della Digital Health, I.C.C.: 

 Offre servizi stand alone di assistenza tramite la propria App DOC 24; 

 Utilizza il proprio know-how per offrire sul mercato la propria struttura e i propri 

servizi, personalizzandoli e integrandoli ad App terze. 

In questo mercato non ci sono competitor diretti che possano eguagliare la struttura, il know-

how e la disponibilità di provider nazionali e internazionali della Società. Molti operatori 

presenti nel mercato Digital Health sviluppano la parte tecnologica (software) relativamente a 

piattaforme, App e device di monitoraggio, senza però avere la possibilità di vendere tale 

sistema affiancandolo ad un servizio di assistenza. Per questo motivo, i competitor puntano a 

esternalizzare l’erogazione del servizio di assistenza, che risulta essere una forte barriera 

all’ingresso del mercato. Come conseguenza, I.C.C. ha già sottoscritto molti contratti con alcuni 

dei principali competitor sul mercato nazionale, tra cui: 

 Sant’Agostino; 

 Medicoora; 

 You Healthy. 

Per quanto riguarda il settore della Terza e Quarta età, i potenziali competitor della Società 

possono essere identificati nelle case farmaceutiche. Per motivi di compliance, però, tutti i 

servizi pensati per il monitoraggio dei clienti non possono essere erogati internamente dalla 

casa farmaceutica, e questo comporta la necessità di esternalizzali ad una parte terza. Ad oggi, 

I.C.C. ha già sviluppato diversi progetti con aziende farmaceutiche volte al monitoraggio di 

pazienti cronici attraverso i servizi di telemedicina / teleassistenza. 

Chart 21 – Digital Health/Third fourth age competitors 

 
Source: I.C.C. 
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4.2.1      DOC 24 

Anche con riferimento all’App, esistono sul mercato altre aziende che si stanno approcciando 

ad offrire servizi di assistenza legata alla Digital Health. Tra queste troviamo:  

 Blu Assistance: Centrale Operativa legata al gruppo Assicurativo Reale Mutua, offre 

servizi di telemedicina, che compra da I.C.C.; 

 Sant’Agostino: servizi di triage telefonico di emergenza 24/7 che vengono erogati e 

gestiti da I.C.C., a seguito anche di integrazioni tecnologiche con il Database del 

committente; 

 Medicoora: App di telemedicina lanciata ad agosto 2020, offre servizi di tele-video 

consulto e di cui I.C.C. è partner nell’erogazione di tutti i servizi; 

 YouHealhty: App di telemedicina che offre servizi sia generici di tele-video consulto 

sia servizi al domicilio erogati e gestiti da I.C.C., ha sviluppato servizi ad hoc che 

riguardano servizi legati a nutrizione o supporto psicologico, anch’essi erogati dalla 

Società; 

 Comarch: offre servizi di telemedicina sviluppata sia per utenti che per medici. Anche 

con questa società I.C.C. sta finalizzando un contratto per l’erogazione dei servizi a 

partire dall’anno 2022 riguardanti visite tele-video legate alla piattaforma e-care. 

I.C.C. ricopre quindi un ruolo chiave nel mercato, riuscendo ad essere indispensabile anche per 

gli altri operatori del settore e contribuendo a creare una serie di partnership e collaborazioni 

con questi ultimi.  

4.3      Gestione sinistri conto terzi 

Anche in questo caso bisogna far riferimento alla poca disponibilità nel mercato di diretti 

competitor, in quanto le società che erogano servizi di Gestione Sinistri c/terzi e liquidazione si 

occupano esclusivamente di quel business. La gestione di questa BU in I.C.C. permette invece 

a tanti clienti della linea assistenza World Wide di potersi affidare sempre allo stesso provider 

anche per la gestione dei sinistri, qualora si trattassero di assistenze legate a polizze 

assicurative. Questo consente di essere competitivi sul mercato e di stringere relazioni con il 

cliente committente in partnership pluriennali. 

4.4      Servizi Conciergerie - Call Center Inbound & Outbound 

I servizi di Conciergerie (Call Center inbound/outbound) determinano un settore particolare di 

sviluppo, per cui è difficile trovare competitor sul mercato nazionale. I.C.C. mette a 

disposizione, H24, il know-how degli operatori attraverso dei servizi di assistenza: in questa 

linea di business non è pertanto possibile far riferimento ai classici call center in/out, che 

operano secondo modelli di business basati sulla quantità di chiamate gestite piuttosto che sul 

tipo di assistenza offerta. I.C.C tiene conto invece, nel calcolo delle fee, anche della durata 

media delle chiamate, generalmente maggiore della durata standard delle chiamate di call 

center tradizionali, e del tipo di supporto offerto al cliente che manifesta una difficoltà. 
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4.5      Swot Analysis 

Strengths: 

 Esperienza trentennale del management; 

 Trasversalità dei servizi offerti; 

 Personalizzazione dei servizi offerti secondo le esigenze dei clienti; 

 Early adopter: grazie a continui investimenti in R&S la Società è in grado di anticipare 

i trend di mercato e ottenere un vantaggio competitivo; 

 Centrale Operativa di proprietà composta da 22 operatori con esperienza media di 12 

anni e 17 collaboratori per la maggior parte laureati e con inglese fluente; 

 La Società detiene diversi marchi registrati e software che permettono di ottenere 

una maggiore esclusività e brand awareness; 

 Appartenenza al gruppo I.A.G.; 

 Capacità di garantire al cliente KPI e SLA largamente più efficienti rispetto ai 

competitors. 

 Capacità di mantenere la propria clientela, instaurando con essa rapporti consolidati 

e di lunga durata.  

Weaknesses: 

 Difficoltà di far percepire ad alcuni clienti il valore dei servizi offerti dalla Società; 

 Dimensione limitata della Società rispetto ai principali player, se confrontati con il 

mondo assicurativo, che operano nel settore; 

 Complessità nel definire il flusso d’interazione tra il cliente finale e la Società in quanto 

esso si verifica nella maggior parte dei casi successivamente ad un imprevisto; 

 Concentrazione della clientela. 

Opportunities: 

 Crescente interesse per una risposta immediata ai problemi della salute e la 

prevenzione; 

 Maggior attenzione al Corporate Welfare e responsabilità sociale d’impresa; 

 Evoluzione del quadro normativo; 

 Incremento degli investimenti (pubblici e privati) nella digitalizzazione della sanità e 

nella Silver Age; 

 Ageing della società che comporterà ad un aumento dei potenziali clienti; 

 Possibilità di scalare il business attraverso l’ingresso di nuovi mercati; 

 Riduzione della presenza dello Stato nel mondo sanitario con una forte limitazione dei 

servizi offerti e della qualità per mancanza di risorse adeguate; 

 Pandemia Covid-19 che ha portato ad un abbattimento delle barriere culturali circa 

l’utilizzo di sistemi tecnologici nell’ambito sanitario; 

 Potenzialità di offrire ai propri clienti servizi diversi da quelli fino ad ora 

contrattualizzati, con customizzazioni ad hoc. 

Threats: 

 Crisi economica causata dalla situazione pandemica che ha inoltre portato ad una 

sostanziale limitazione di spostamento per i cittadini, riducendo il volume d’affari per 

la Business Line assistenza Nazionale e World Wide; 

 Possibile ingresso nel mercato di grandi player (Amazon/Google Health) che hanno la 

capacità di offrire servizi direttamente al cliente finale; 

 Possibile ingresso nel mercato di players non strutturati che offrirebbero servizi ad un 

prezzo inferiore, senza però garantirne l’efficienza.  

https://context.reverso.net/traduzione/inglese-italiano/strength
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5 Economics & Financials 

Table 2 – Economics & Financials 

 

Source: stime Integrae SIM  

 

INCOME STATEMENT (€/mln) FY19A FY20A FY21E FY22E FY23E FY24E

Revenues 7,57 4,52 4,25 6,35 8,90 10,00

Other Revenues 0,27 0,36 0,25 0,45 0,30 0,30

Value of Production 7,84 4,87 4,50 6,80 9,20 10,30

COGS 0,23 0,17 0,25 0,25 0,30 0,30

Services 6,07 2,69 1,95 2,80 3,50 3,80

Use of assets owned by others 0,10 0,12 0,15 0,20 0,25 0,25

Employees 2,10 1,92 2,15 2,45 2,75 3,15

Other Operating Expenses 0,34 0,30 0,15 0,15 0,15 0,15

EBITDA (1,00) (0,32) (0,15) 0,95 2,25 2,65

EBITDA Margin -13,2% -7,0% -3,6% 15,0% 25,3% 26,5%
D&A 1,58 0,62 0,61 0,68 0,68 0,73

EBIT (2,57) (0,94) (0,76) 0,27 1,57 1,92

EBIT Margin -34,0% -20,8% -17,8% 4,2% 17,6% 19,2%

Financial Management 0,02 0,11 (0,01) (0,01) (0,01) (0,01)

EBT (2,55) (0,83) (0,77) 0,26 1,56 1,91

Taxes (0,17) (0,05) 0,00 0,09 0,20 0,50

Net Income (2,38) (0,78) (0,77) 0,16 1,36 1,41

BALANCE SHEET (€/mln) FY19A FY20A FY21E FY22E FY23E FY24E

Fixed Assets 4,48 3,99 4,20 4,00 3,65 3,30

Account receivable 1,73 1,22 0,90 1,40 2,00 2,25

Inventories 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Account payable 1,61 0,78 0,70 0,95 1,15 1,30

Operating Working Capital 0,14 0,45 0,21 0,46 0,86 0,96

Other receivable 0,71 0,87 0,85 0,75 0,50 0,55

Other payable 1,39 1,59 1,35 1,40 1,70 1,85

Net Working Capital (0,54) (0,27) (0,29) (0,19) (0,34) (0,34)

Severance Indemnities & Other Provisions 0,39 0,37 0,35 0,50 0,65 0,80

NET INVESTED CAPITAL 3,54 3,35 3,56 3,31 2,66 2,17

Share Capital 6,15 6,15 4,96 4,96 4,96 4,96

Reserves 0,75 (1,63) 1,00 0,24 0,40 1,76

Net Income (2,38) (0,78) (0,77) 0,16 1,36 1,41

Equity 4,52 3,74 5,20 5,36 6,72 8,12

Cash & Cash Equivalent 0,98 0,39 1,63 2,05 4,06 5,96

Financial Debt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Net Financial Position (0,98) (0,39) (1,63) (2,05) (4,06) (5,96)

SOURCES 3,54 3,35 3,56 3,31 2,66 2,17

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

CASH FLOW (€/mln) FY19A FY20A FY21E FY22E FY23E FY24E

EBIT (0,94) (0,76) 0,27 1,57 1,92

Taxes (0,05) 0,00 0,09 0,20 0,50

NOPAT (0,89) (0,76) 0,17 1,37 1,42

D&A 0,62 0,61 0,68 0,68 0,73

Change in receivable 0,52 0,32 (0,50) (0,60) (0,25)

Change in inventories 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Change in payable (0,83) (0,08) 0,25 0,20 0,15

Change in others 0,04 (0,22) 0,15 0,55 0,10

Change in NWC (0,27) 0,02 (0,10) 0,15 0,00

Change in provisions (0,02) (0,02) 0,15 0,15 0,15

OPERATING CASH FLOW (0,57) (0,15) 0,91 2,35 2,30

Capex (0,14) (0,81) (0,48) (0,33) (0,39)

FREE CASH FLOW (0,71) (0,97) 0,42 2,02 1,91

Financial Management 0,11 (0,01) (0,01) (0,01) (0,01)

Change in Debt to Bank 0,00 (0,00) 0,00 0,00 0,00

Change in Equity 0,00 2,22 0,00 0,00 0,00

FREE CASH FLOW TO EQUITY (0,59) 1,25 0,41 2,01 1,90
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5.1     FY20A Results 

Nel 2020, a causa dell’impatto della pandemia Covid 19, è stato registrato un decremento del 

valore della produzione rispetto all’anno precedente, passando dai € 7,84 mln del FY19A a  

€ 4,87 mln, per una variazione negativa del 40,0%. Nonostante questo, considerando i dati 

degli anni precedenti, il valore della produzione mostra un trend in crescita e ci aspettiamo che 

raggiunga nuovamente i livelli pre-pandemia nel corso dei prossimi esercizi. 

 

Chart 22 –Revenues Breakdown by BU 

 
Source: Integrae SIM 

 

Chart 23 –Revenues Breakdown by BU FY19A vs FY20A 

 
Source: Integrae SIM  

 

In termini di ricavi generati, la principale fonte è la BU World Wide Assistance, con una quota 

pari al 60,4% del totale nel FY20A, pari a € 2,73 mln; nel FY19A la stessa BU aveva generato più 

dell’80% dei ricavi, per un totale di € 6,29 mln. Seguono le divisioni Health Assistance e Call 

Center, che generano rispettivamente il 16,1% (€ 0,73 mln) e 12,8% (€ 0,58 mln) del fatturato, 

e infine la BU Claims Management, che registra la crescita più alta rispetto alle altre, 

contribuisce al restante 10,8% con € 0,49 mln generati. 
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L’EBITDA si attesta ad un valore negativo pari a -€ 0,32 mln, ma è comunque in miglioramento 

rispetto al risultato del FY19A pari a -€ 1,00 mln, mostrando che nonostante il calo del fatturato 

la Società è riuscita a migliorare la struttura dei costi. La marginalità (EBITDA margin) passa 

infatti dal -13,2% al -7,0%. 

Da sottolineare l’importante variazione degli ammortamenti e svalutazioni, che passano da  

€ 1,58 mln dell’esercizio 2019 a € 0,62 mln del FY20A. Questo porta ad un valore dell’EBIT pari 

a -€ 0,94 mln, in forte miglioramento se confrontato con i -€ 2,57 mln del FY19A, come 

mostrato dall’EBIT margin che passa da -34,0% a -20,8%.   

Il Net Income è negativo e pari a -€ 0,78 mln. 

Per quanto riguarda la NFP, si registra un leggero peggioramento in quanto si passa da un 

valore cash positive di € 0,98 mln nel FY19A al dato del FY20A, comunque cash positive, di € 

0,39 mln.  

5.2     FY21E – FY24E Estimates  

Chart 24 – VoP and EBITDA 20A-24E  

  
Source: elaborazione Integrae SIM 

 

Per i prossimi anni, ci aspettiamo un incremento del valore della produzione che, secondo le 

nostre stime, passerà da € 4,87 mln del FY20A a € 10,30 mln del FY24E (CAGR 20A-24E: 20,57%). 

La strategia di business di I.C.C. prevede un incremento dell’importanza della divisione Digital 

Health, in qualità di BU che meglio si presta a piani di sviluppo a breve e medio-lungo termine: 

sono già in piano miglioramenti dei software e ampliamento della gamma di servizi offerta. 

Pensiamo che la crescita della BU possa essere trainata dai seguenti driver: 

 Aumento della presenza nel mercato di assistenza a Terza & Quarta età, tramite 

l’implementazione e offerta di nuovi servizi come la domotica per il controllo a 

distanza dell’ambiente e della persona grazie all’uso tecnologie ancora non presenti 

sul mercato italiano; 

 Ingresso in nuovi mercati quali immobiliare, persone singole, zone periferiche o 

disagiate, che necessitano di servizi di assistenza in real time. Questo sarà possibile 

grazie al rapporto con IAG che garantisce l’opportunità di collaborare con i partner del 

Gruppo consentendo l’espansione del proprio modello di business;  
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 Incremento della quota di mercato nei servizi di telemedicina attraverso lo sviluppo 

ed integrazione dell’App DOC 24 basata sulla user experience; 

 Implementazione, da parte dello Stato Italiano, del Piano Nazionale di Ripresa e 

Resilienza, nel quale sono previsti € 3,5 miliardi di euro per rilanciare l’assistenza Over 

65 a casa e riconvertire le RSA in appartamenti autonomi: questo porterà un enorme 

aumento della domanda dei servizi sociali per gli anziani e di conseguenza rappresenta 

un’ottima prospettiva per la Società. A questo si aggiungono € 1,0 miliardi di incentivi 

alla telemedicina. 

Chart 25 - EBITDA% and EBIT% 20A-24E  

  
Source: elaborazione Integrae SIM 

Allo stesso modo, ci aspettiamo un incremento dell’EBITDA che, secondo le nostre stime, 

passerà da -€ 0,32 mln del FY20A a € 2,65 mln del FY24E, con conseguente incremento della 

marginalità che, secondo le nostre stime, passerà dal -7,0% registrato nel FY20A al 26,5% nel 

FY24E. L’aumento della marginalità sarebbe una conseguenza diretta dell’aumento dei volumi 

di produzione in quanto, essendo le Business Unit di I.C.C. altamente integrate tra loro, è facile 

che un cliente espanda col tempo il proprio rapporto commerciale anche ad altre linee di servizi 

della Società, che diventa così un partner più che un semplice fornitore: si vengono a creare 

delle sinergie ed efficienze e spesso la crescita del cliente comporta la crescita della Società e 

viceversa. 
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Chart 26 – Revenues, Capex 20A-24E  

 
Source: elaborazione Integrae SIM 

A livello di Capex, per i prossimi anni, ci aspettiamo soprattutto investimenti legati al 

miglioramento della brand awareness da parte sia dei clienti (come ad esempio realtà 

consolidate del settore assicurativo, turistico, medico), sia degli utenti finali del servizio 

(sottoscrittori di polizze assicurative). Ci si concentrerà principalmente su pubblicità tramite 

canali televisivi, social e stampa online e offline, oltre a partecipazioni a convegni e fiere 

dedicate al business di assistenza terza e quarta età. La maggior parte degli investimenti sarà 

relativa all’ulteriore sviluppo delle due App DOC 24 e Concierge of Life. 

 

 

Chart 27 - NFP 20A-24E  

  
Source: elaborazione Integrae SIM 

Stimiamo che il Gruppo possa continuare a migliorare la propria NFP nei prossimi anni, grazie 

ai flussi di cassa positivi generati dalla gestione caratteristica.  
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5.3     Use of Proceeds 

La Società ha in piano la quotazione sul mercato Euronext Growth Milan al fine di reperire 

risorse finalizzate alla prosecuzione del processo di crescita. In particolare, I.C.C. ha pianificato 

di investire i proventi della quotazione per continuare la propria crescita attraverso 

investimenti diversificati, a livello nazionale ed internazionale, nell’ottica di incrementare il 

fatturato in maniera significativa e di presidiare e consolidare maggiormente i mercati attuali 

aumentando le barriere all’ingresso per i potenziali competitor, introducendo nuovi servizi a 

valore aggiunto oltre alle prestazioni attualmente erogate. Tra gli obiettivi principali:  

 Contribuire a consolidare il business di telemedicina/teleassistenza, espandendolo 

attraverso partnership mirate all’integrazione di wearable devices volte a migliorare 

la user experience e il telemonitoraggio. A tal proposito, un’opzione è quella di 

individuare un Centro Polispecialistico da acquisire per convogliare la propria 

clientela; 

 Individuare nuove tecnologie da abbinare ai servizi attualmente offerti, in modo da 

integrare l’offerta di assistenza domiciliare e offrire un set di controllo relativo 

all’ambiente domestico e al controllo della caduta e dei parametri vitali, come il 

respiro e il battito; 

 Rafforzare la presenza a livello internazionale tramite IAG espandendosi in mercati in 

via di sviluppo principalmente nell’Europa mediterranea; 

 Investire nella Brand awareness con risorse in comunicazione e pubblicità; 

 Ampliare l’offerta dei servizi tramite l’eventuale acquisizione di una Mutua, in modo 

da sfruttare le competenze di I.C.C. nell’ambito assicurativo. 
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6 Valuation 

 

Data la mancanza di società comparabili con I.C.C., abbiamo condotto la valutazione dell’equity 

value della Società sulla base della sola metodologia DCF. 

 

 6.1      DCF Method 

 
Table 3 – WACC 

 
Source: Integrae SIM 

 

In particolare: 

 

- Il Risk-Free Rate è rappresentato dal Rendistato di novembre 2021 con scadenza 

compresa tra i 3 anni e 7 mesi e 4 anni e 6 mesi; 

- Il Market Premium coincide con il premio per il rischio del mercato italiano calcolato 

dal Professor A. Damodaran; 

- D/E è calcolato in base alle stime di Integrae SIM; 

- Ke è stato calcolato tramite CAPM; 

- Alfa, ovvero rischio specifico aggiuntivo, tipico degli investimenti azionari in imprese 

caratterizzati da ridotte dimensioni operative. Trattandosi di piccole dimensioni, lo 

small cap risk addizionale è stato assunto pari al 2.5%, valore medio tra quelli suggeriti 

dai principali studi in materia (Massari Zanetti, Valutazione Finanziaria, McGraw-Hill, 

2004, pag. 145, A. Damodaran, Cost of Equity and Small Cap Premium in Investment 

Valuation, Tools and Techniques for Determining the Value of Any Assets, III edizione 

2012, Guatri Bini, Nuovo Trattato sulla Valutazione delle Aziende, 2009 pag. 236); 

- Il Beta è stato fissato uguale a quello di mercato poiché il Beta calcolato in base ai 

competitor non risultava statisticamente significativo; 

- Kd coincide con l’attuale costo del debito della Società. 

 

 

Utilizzando questi dati, risulta un WACC di 8,54%. 

 

Table 4 – DCF Valuation 

 
Source: Integrae SIM 

 

Con i dati di cui sopra e prendendo come riferimento le nostre stime ed assumption, ne risulta 

un equity value di € 26,1 mln.  

 
 

 

WACC 8,54%

Risk Free Rate 0,04% α (specific risk) 2,50%

Market Premium 6,85% Beta Adjusted 1,0

D/E (average) 11,11% Beta Relevered 1,1

Ke 9,41% Kd 1,00%

DCF Equity Value 26,1

FCFO actualized 4,3 18%

TV actualized DCF 20,2 82%

Enterprise Value 24,5 100%

NFP (FY21E) (1,6)
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Table 5 – Equity Value – Sensitivity Analysis 

 
Source: Integrae SIM 

  

€/mln

26 7,0% 7,5% 8,0% 8,5% 9,0% 9,5% 10,0%

2,5% 41,5 37,4 34,0 31,1 28,7 26,6 24,8

2,0% 38,0 34,6 31,6 29,2 27,1 25,3 23,6

1,5% 35,2 32,2 29,7 27,5 25,7 24,0 22,6

1,0% 32,8 30,2 28,0 26,1 24,4 23,0 21,7

0,5% 30,7 28,5 26,6 24,9 23,4 22,0 20,8

0,0% 29,0 27,0 25,3 23,7 22,4 21,2 20,1

-0,5% 27,5 25,7 24,1 22,8 21,5 20,4 19,4

Growth 

Rate (g)

WACC
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7 Equity Value 
 

Table 6 – Equity Value 

 
Source: Integrae SIM 

 

Osservando il valore ottenuto con il metodo del DCF, si perviene ad un equity value pari a  

€ 26,1 mln. Il target price è quindi pari a € 6,00, rating BUY e rischio MEDIUM. 

Table 7 – Implied Multiples – Sensitivity Analysis 

 

Source: Integrae SIM 

 

  

Equity Value (€/mln) 26,1

Equity Value DCF (€/mln) 26,1

Target Price (€) 6,00

2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E

23,0 22,5x 9,5x 8,1x 80,3x 13,6x 11,1x

24,0 23,5x 9,9x 8,4x 84,1x 14,3x 11,7x

25,0 24,6x 10,4x 8,8x 87,8x 14,9x 12,2x

26,0 25,7x 10,8x 9,2x 91,6x 15,6x 12,7x

27,0 26,7x 11,3x 9,6x 95,4x 16,2x 13,2x

28,0 27,8x 11,7x 9,9x 99,1x 16,8x 13,8x

29,0 28,8x 12,2x 10,3x 102,9x 17,5x 14,3x

Equity Value 

(€/mln)

EV/EBITDA EV/EBIT
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Rating system (long term horizon: 12 months) 

The BUY, HOLD and SELL ratings are based on the expected total return (ETR – absolute performance in the 12 months 

following the publication of the analysis, including the ordinary dividend paid by the company), and the risk associated 

to the share analyzed. The degree of risk is based on the liquidity and volatility of the share, and on the rating provided 

by the analyst and contained in the report. Due to daily fluctuations in share prices, the expected total return may 

temporarily fall outside the proposed range. 

 

Equity Total Return (ETR) for different risk categories 

Rating Low Risk Medium Risk High Risk 

BUY ETR >= 7.5% ETR >= 10% ETR >= 15% 

HOLD -5% < ETR < 

7.5% 

-5% < ETR < 10% 0% < ETR < 15% 

SELL ETR <= -5% ETR <= -5% ETR <= 0% 

    

U.R. Rating e/o target price Under Review 

N.R. Stock Not Rated 

 

Valuation methodologies (long term horizon: 12 months) 
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used, such as the market multiples method which compares average multiples (P/E, EV/EBITDA, and other) of similar 

shares and/or sectors, and the traditional financial methods (RIM, DCF, DDM, EVA etc). For financial securities (banks 

and insurance companies) Integrae SIM SpA tends to use methods based on comparison of the ROE and the cost of 

capital (embedded value for insurance companies). 

The estimates and opinions expressed in the publication may be subject to change without notice. Any copying and/or 

redistribution, in full or in part, directly or directly, of this document are prohibited, unless expressly authorized. 

 

 
 

 


