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Heath Care: crescita sostenuta e costante nel tempo 

 
Per settore health care si intende quel tipo di società dedite al miglioramento della salute attraverso 
la prevenzione, la diagnosi, il trattamento o la cura di malattie. Pertanto con questo termine viene 
abbracciato un ramo molto ampio di aziende che vanno dal pharma all’assistenza ospedaliera.  
Il settore Health Care è fra quelli maggiormente antifragili e prevedibili da un punto di vista 
statistico. 
 
Antifragile perché a livello di macro-trend abbiamo un costante invecchiamento della popolazione 
mondiale, che inevitabilmente incide sempre più sulla domanda di assistenza sanitaria. 

 
Nel grafico sotto possiamo osservare come la popolazione stia invecchiando ad un ritmo 
impressionante. La percentuale degli ultrasessantenni sta aumentando a ritmi esponenziali. Ciò non 
è dovuto ad una bassa natalità, ma soprattutto ad una sempre più elevata assistenza sanitaria che ha 
permesso nel tempo di allungare la vita. La forte impennata della linea arancione alla quale 
assisteremo è frutto di una sempre più elevata urbanizzazione dei paesi in via di sviluppo con 
conseguente miglioramento delle condizioni di vita che permetteranno una maggior cura della 
persona. Ci troviamo pertanto in presenza di un settore dove la domanda crescerà a ritmi costanti e 
oltretutto sostenuti.  
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Prevedibili perché in genere i risultati societari di questo settore non subiscono particolati 
oscillazioni in termini di domanda e soprattutto di attendibilità dei prezzi. Si dice infatti che questo 
settore è un anti-ciclico in quanto la domanda non dipende dall’andamento dell’economia. Curarsi, 
cercare di allungare la vita o assistere un malato, lo si fa a prescindere dall’andamento del ciclo 
economico.  
La spesa pubblica sanitaria è fra le voci più importanti nei bilanci dei singoli stati. Nel periodo che 
va dal 2017 al 2021 la spesa sanitaria globale è cresciuta ad un tasso annuale del 4,10%, ossia ad 
un ritmo tre volte superiore al quadriennio precedente. Nel 2023 la spesa totale relativa al settore 
ammonterà a circa 4,3 trilioni di dollari.  Inoltre a livello storico il settore Health Care è fra quelli 
che hanno difeso meglio la perdita di potere di acquisto dovuta all’inflazione, in quanto le aziende 
riescono a scaricare l’aumento dei costi molto velocemente sul consumatore finale.  
 
Nel grafico sotto possiamo osservare come a livello storico il settore in questione sia fra i maggiori 
contributori al tasso di inflazione, con una media ben superiore a quello immobiliare o del food and 
beverage anch’esso anti-ciclico. Questo significa che nel tempo investire in titoli Health Care è un 
ottimo mezzo per difendere il potere reale del nostro portafoglio.  
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Il settore in oggetto incide per circa il 14 percento sul paniere totale dell’indice MSCI World, dietro 
alla Tecnologia e alla Finanza che pesano rispettivamente il 20 e il 15 percento.   
 

 
 
In questa tabella possiamo vedere le società che maggiormente incidono sul paniere dell’indice 
mondiale Health Care. 

I titoli Health Care più performanti negli ultimi 20 anni 

 
 

 
 
In questo screening vengono evidenziati in verde i punti di forza delle 4 società risultate 
maggiormente performanti. 
 
Da un punto di vista operativo è preferibile approdare mediante un etf del settore. 

TITOLI PANIERE HEALTH CARE PESO
UNITEDHEALTH GRP. INC 7,30% 

JOHNSON & JOHNSON 6,34% 
PFIZER ORD 3,83% 

ELI LILLY & CO 3,69% 
ABBVIE ORD SHS 3,56% 

ROCHE ORD 3,38% 
MERCK ORD 3,26% 

THERMO FISHER SCIENTIFIC INC 3,22% 
ASTRAZENECA PLC 2,93% 

DANAHER CORP 2,76%
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ETF HDWH 

 
 
Questo è l’Etf che raggruppa le principali società mondiali del settore Health Care.  
 

Confronto Health Care vs S&P-500 

 
La media storica del settore health care ha oscillato tra un minimo di 6 e un massimo di 24, mentre 
quella dell’indice S&P-500 tra 8 e 30. Come possiamo vedere, l’andamento dei due indici nel lungo 
periodo ha portato allo stesso risultato. In sostanza l’indice health care riesce ad avere lo stesso 
alpha ma con una volatilità più bassa. Per questo motivo è da considerare maggiormente difensivo 
rispetto ad un indice azionario fra i meno volatili, storicamente parlando. 
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SONY GROUP CORP 

 
Dopo aver visto il settore Health Care passiamo all’analisi di una società di grandi dimensioni 
appartenente ad un settore completamente diverso, ma che da anni ha confermato di essere fra le 
protagoniste di mercato a livello mondiale.  
 
Da un punto di vista grafico, osservando la dinamica dei prezzi, il titolo si trova ancora in presenza 
di un trend ribassista di lungo periodo dove si risalta un forte ostacolo in area 88 dollari, mentre la 
fascia 73/68 dollari si sta rivelando un supporto molto importante. Avvicinamenti a quest’ultima 
area dovrebbero essere utili ad acquisti in ottica di accumulazione a lungo. La reazione avvenuta 
tra ottobre e novembre infatti, ha tutta l’area di essere un minimo che difficilmente sarà violato da 
qui ai prossimi 4 mesi. Inoltre, proprio nei prossimi 4 mesi, una diminuzione dell’inflazione e della 
crescita economica dovrebbero permettere un arresto dell’aumento dei tassi di interesse, favorendo 
quindi maggiori afflussi sui mercati azionari e quindi una probabile rottura di quota 88 per target 
successivo 107/109 nel lungo.  
Nel complesso, in termini di indicatori tecnici viene confermato un miglioramento della tendenza. 
Ad oggi il titolo possiede una forza comparativa inferiore agli indici europei ed in linea a quelli 
americani, ragione per la quale non ci sono ancora ragioni per pensare ad una over-performance 
nel breve.   

Comparazione con indice SP500 
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Da qui possiamo vedere come Sony performi decisamente meglio dell’indice SP500 durante le fasi 
rialziste, pur avendo un indice beta addirittura di 0,96. Il beta è un indice che misura il grado di 
reazione rispetto ad un asset (in questo caso il principale indice americano/mondiale) dove con 1 si 
indica uguale reazione entro un tempo determinato. Quindi avere un beta inferiore a 1 in presenza 
di alpha (capacità di generare rendimento rispetto all’asset di riferimento) positivo è un ottimo 
biglietto da visita per un investimento di lungo.  
 
NB: L’analisi tecnica/quantitativa non è un elemento secondario, in quanto è lo studio della 
dinamica dei prezzi. Il prezzo di mercato è la massima espressione di verità in quanto è la sintesi di 
notizie note al mercato e non solo. Il prezzo inoltre è il frutto di uno scambio tra un’azione e 
denaro e non un qualcosa di teorico.  

Passiamo all’analisi fondamentale 

  
 
Rispetto a 5 anni fa la società è migliorata sensibilmente in termini di profitto e tassi di crescita. 
Rispetto ad allora presenta una maggior sottovalutazione. La situazione finanziaria rimane buona. 
  

 
 
Ad oggi la società vale circa 90 mld di dollari e quindi è da considerare una largecap.  
Dai dati presenti nella tabella sopra si conferma un ottimo tasso di crescita per i prossimi 5 anni 
che porta il PEG a 1,30 (price earning ponderato alla crescita – dove più basso è più il titolo 
risulta sottovalutato). Apple ad esempio ha 2,79 di PEG.  
 
Più delicato invece il rapporto tra crediti e debiti a breve. Ciò porta il titolo ad essere molto 
vulnerabile in presenza di perturbazioni finanziarie passeggere. Al contrario il rapporto tra 
patrimonio e debiti a lungo è ben equilibrato, confermando la solidità della società.  
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CONFRONTO CON I COMPETITOR 
 

 
Dopo Sony e Apple in termini di capitalizzazione c’è il vuoto fra i competitor, ragione per la quale 
è necessario fare un confronto fra le due società. 
 
In termini di rapporto capitalizzazione/utili e di crescita futura i numeri sembrano dalla parte di 
Sony. Per Sony le stime sono per una crescita degli utili esponenziale. 
 

 
 
In questo grafico viene raffigurata la forza comparativa tra Sony e Apple. Il quadro di tale 
indicatore sta girando verso l’alto confermando una maggior forza da parte di Sony. 
 
Alla luce di tutto ciò SONY sembra rappresentare una società con ottime 
prospettive e allo stesso tempo possedere un buon grado di resilienza. Titolo da 
considerare in ottica di lungo periodo.  
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Gli asset con trend più definito 
 

Etf high yield (IHYG) Supporto 87 Resistenza 91.30 
SET-UP 24 NOVEMBRE 2022 

 

La tendenza del comparto high yield rimane 
sempre negativa nel lungo, ma nel breve gli 
indicatori hanno assunto forza rialzista 
interessante che si concretizzerebbe con la rottura 
della resistenza indicata, punto sulla quale muove 
la media a 200 gg. Importante mantenere nei 
prossimi giorni il livello di 87 euro. Lo spread dei 
titoli high yield rispetto ai bond governativi è 
sceso al 4,71, un livello comunque storicamente 
sempre molto alto. Meglio approdare attraverso 
fondi specializzati o etf e mai prendersi il rischio 
in un bond di una singola società. 
 

 

TURCHIA (ETF TUR) Supporto 32 Resistenza 36,5 
SET-UP 15 DICEMBRE 2022 

 

Nella precedente settimana questo etf ha 
continuato a consolidare ben al di sopra di 
quota 32 euro dove è situato il supporto più 
importante. Il quadro degli indicatori rimane 
fortemente positivo, ragione per la quale 
attendiamo un target di medio periodo in area 
40 euro. Primi segnali di allarme alla rottura 
dei 32 euro.  
In termini di forza comparativa la situazione 
rimane positiva.  

 

Korea (IKOR) Supporto 33 Resistenza 41.5 
SET-UP 22 MARZO 2023 

 

La caduta di questo etf si è arrestata 
esattamente sul supporto di 33 euro, anche se 
quello più forte era situato a 31. La reazione 
è stata veemente e tale da riportare le 
quotazioni a ridosso della più importante 
resistenza di 41,50, confermata oltretutto 
dalla media a 200 gg. La tendenza di lungo 
rimane comunque ribassista e 
operativamente è meglio attendere 
ritracciamenti in area 38,50 per eventuali 
acquisti. Sopra quota 41,50 attendiamo target 
a 46. Buono il quadro degli indicatori nel 
breve. 
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Schema Tendenza/Indicatore MRA 

 
Legenda:  

 Il grado di tendenza ponderata misura la definizione di un trend: un livello superiore a 16 indica una tendenza definita, 
mentre al di sotto di tale soglia siamo in presenza di una congestione di lungo periodo.  

 Come viene ricavato? E’ un mix di indicatori di tendenza dal quale ricaviamo un coefficiente ponderato.  
 Come utilizzarlo ai fini operativi? Leggere le due caselle di un singolo asset.  
 VERDE + VERDE = STRONG BULLISH 
 VERDE + ROSSO = STRONG BEARISH 
 VERDE + GIALLO = CONSOLIDAMENTO 
 ROSSO + VERDE = RIALZO DEBOLE 
 ROSSO + ROSSO = RIBASSO DEBOLE 
 ROSSO + GIALLO = LETARGO  

Correlazione a 200 gg al 1/10/2022 
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Definizione di correlazione: in statistica, una correlazione è una relazione tra due 
variabili tale che a ciascun valore della prima corrisponda un valore della seconda, seguendo una 

certa regolarità. 
 

Misurazione della correlazione: si muove all’interno di una scala da +1 a -1 dove il 
punto zero descrive la totale asimmetria tra due variabili.  
 
Questa tabella verrà aggiornata trimestralmente, in quanto le sue variazioni non presentano 
particolare volatilità, dando tuttavia indicazioni attendibili su un periodo di circa sei mesi. 
 
Essa inoltre viene riportata settimanalmente in quanto rappresenta un piano di lavoro indispensabile 
per fare scelte accurate e leggere al meglio le dinamiche di mercato.  
 
La tabella viene letta per orizzontale e verticale al fine di vedere la correlazione tra due asset. La 
casella nera coincide con lo stesso asset.  
 

BREVE COMMENTO ALLA CORRELAZIONE: Nel commento relativo al 

trimestre precedente veniva evidenziata la decorrelazione di petrolio e Dollaro Usa rispetto 
ai principali asset. In pratica il Dollaro è stato l’unico asset in grado di proteggere dalle situazioni 
di risk-off.  
Durante questi tre mesi i principali mercati azionari hanno aumentato decisamente la 
correlazione con il T-Bond a 10Y. Questo conferma come il catalizzatore principale sia 
l’andamento dei tassi di interesse a loro volta legati alla dinamica dell’inflazione.  
Dollaro e petrolio hanno aumentato la correlazione inversa con i mercati azionari. In particolare 
il primo che ad oggi continua a rimanere un asset di protezione.  
Scende leggermente, anche se rimane molto alta la correlazione tra Bitcoin e indici azionari. In 
pratica le crypto non rappresentano assolutamente un’area di rifugio. L’oro invece 
diminuisce decisamente la correlazione contro gli indici azionari, rimanendo molto sensibile in 
negativo ai rialzi del Dollaro, ma ad oggi non può essere considerato un asset utile a proteggere.  
Il mercato azionario meno correlato agli altri indici è il Nikkei, grazie ad una banca 
centrale che continua a mantenere una politica fortemente accomodante.  
Vista la correlazione ancora elevata il mercato obbligazionario appare al momento 
più sicuro rispetto al mercato azionario, grazie a rendimenti certi molto interessanti.  

 

ASSET BTCUSD CHINA DAX EURUSD MIB40 GOLD ND100 NK225 OIL SILVER SP500 TB10Y
BTCUSD 0,65 0,813 0,89 0,82 0,68 0,86 0,17 -0,04 0,85 0,88 0,67
CHINA 0,65 0,57 0,58 0,54 -0,07 0,51 0,33 -0,13 0,2 0,47 0,73
DAX 0,813 0,57 0,85 0,97 0,37 0,86 0,42 -0,24 0,59 0,87 0,83

EURUSD 0,89 0,58 0,85 0,89 0,62 0,8 0,09 -0,03 0,8 0,82 0,88
MIB40 0,82 0,54 0,97 0,89 0,37 0,85 0,36 -0,28 0,61 0,86 0,82
GOLD 0,68 -0,07 0,37 0,62 0,37 0,43 -0,31 0,49 0,91 0,47 0,48
ND100 0,86 0,51 0,86 0,8 0,85 0,43 0,5 -0,38 0,61 0,96 0,86
NK225 0,17 0,33 0,42 0,09 0,36 -0,31 0,5 -0,47 -0,21 0,44 0,23

OIL -0,04 -0,13 -0,24 -0,03 -0,28 0,49 -0,38 -0,47 0,23 -0,35 -0,23
SILVER 0,85 0,2 0,59 0,8 0,61 0,91 0,61 -0,21 0,23 0,65 0,65
SP500 0,88 0,47 0,87 0,82 0,86 0,47 0,96 0,44 -0,35 0,65 0,83

TBOND10 0,67 0,73 0,83 0,88 0,82 0,48 0,86 0,23 -0,23 0,65 0,83
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asset in base ad indicatore MRA 
 

BOOST LONG LONG NEUTRAL SHORT BOOST SHORT 
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I primi 30 titoli Europa per indicatore MRA 

 
I primi  titoli Cina per indicatore MRA 
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I primi 30 titoli Usa per indicatore MRA 

 
I primi 30 titoli Etf per indicatore MRA 
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Performance da inizio anno 
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RENDIMENTI BOND 
1 settimana fa 

 

 
RENDIMENTI BOND 

Adesso  
 

 
 

 

Buona Domenica 
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Glossario 

http://www.moneyriskanalysis.com/it/glossario.php 

 
General Disclaimer 

 
Le informazioni contenute nel presente documento internet sono frutto di una accurata selezione di fonti da noi considerate attendibili. Non se ne 
garantisce l'accuratezza o la completezza e nulla, in questo documento, e' stato realizzato per fornire questa garanzia.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcuna responsabilita' per i danni derivanti dall'uso d'informazioni contenute in questo documento. 
 
Ne' questo documento, ne' il suo contenuto, ne' una sua copia possono essere modificati in qualsiasi modo, trasmessi o distribuiti senza citare la 
fonte ovvero MoneyRiskAnalysis. 
 
I componenti del team di MoneyRiskAnalysis possono avere in corso acquisti, vendite o possono detenere posizioni di lungo o breve periodo sul 
mercato e/o avere interessi collegati ai valori mobiliari menzionati. Quanto espresso circa tali valori mobiliari riveste esclusivamente carattere 
informativo e non ha carattere di offerta, invito ad offrire o di messaggio promozionale finalizzato all'acquisto, alla vendita o alla sottoscrizione dei 
predetti valori mobiliari.  
 
MoneyRiskAnalysis non si assume alcun tipo di responsabilita' in relazione alle informazioni fornite da altre fonti alle quali ci si possa collegare 
attraverso il presente documento. Qualsiasi raccomandazione o opinione espressa su tali altre fonti sono di esclusiva responsabilita' dei titolari di tali 
fonti e non costituiscono nella maniera piu' assoluta raccomandazioni o opinioni di MoneyRiskAnalsysis. L'eventuale possibilita' di collegarsi ad altre 
fonti non rappresenta pertanto una raccomandazione o un'approvazione da parte di MoneyRiskAnalysis a quanto contenuto in tali fonti. 
 
L'analisi dei dati e le informazioni contenute in questo documentosono preparate a solo scopo informativo, e non rappresentano un'offerta o 
sollecitazione di un'offerta a comprare o vendere quote di Fondi di Investimento o di qualsiasi altro strumento finanziario, o a sottoscrivere Contratti 
di Gestione di qualunque societa'. Questo documento non fornisce nessuna indicazione o consulenza o necessaria a prendere alcuna decisione di 
investimento.  
 
La performance del passato non e' indicativa di uguali rendimenti nel futuro. 
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