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      De un vistazo 
 

Rentabilidad*  Contribuidores/detractores  Perspectivas 
El fondo registró una rentabilidad 
del −4.22%, el índice registró una 
rentabilidad del −1.79% y el Sector 
registró una rentabilidad del 
−2.05%.  

 La selección de valores en el sector 
de la biotecnología fue lo que más 
lastró la rentabilidad, ya que los 
inversores se decantaron por 
empresas que consideramos más 
especulativas y con valoraciones más 
elevadas. 

 Creemos que hay un contexto 
positivo que podría permitir al sector 
salud basar su rendimiento más en 
la innovación, que es un elemento 
central de nuestro proceso de 
inversión. 

     
    Gestión de la cartera 
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  Comunicación publicitaria 
Exclusivamente para inversores profesionales 
La rentabilidad histórica no predice las rentabilidades futuras. 
Las referencias a títulos específicos no constituyen una recomendación para comprar, vender o mantener ningún valor, estrategia de inversión o sector 
de mercado, y no debe asumirse que dichos títulos son rentables. Janus Henderson Investors, su asesor afiliado o sus empleados podrían tener una 
posición en los títulos mencionados. No hay garantía de que las tendencias pasadas continúen o que las previsiones se cumplan. 
*Para el índice de referencia y el sector, si procede, consulte el apartado «Datos del Fondo» en la página 4. Para las descripciones pertinentes, los 
riesgos y la declaración relativa a la política de inversión del Fondo, consulte el apartado «Información adicional sobre el Fondo» en la página 5. 
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Entorno de inversión 

• Las acciones de salud cayeron en septiembre en un 
contexto de ventas generalizadas en el mercado y 
ante el resurgimiento de las expectativas de unos tipos 
de interés «más altos por más tiempo» que lastraron el 
sentimiento de los inversores. El rentabilidad del 
sector biotecnológico divergió, ya que los inversores 
se decantaron por los valores relacionados con la 
inteligencia artificial (IA), ejerciendo presión sobre 
muchas de las acciones más ampliamente poseídas 
del sector e impulsando las ganancias en los valores 
con un alto posicionamiento corto. El subsector de la 
atención médica gestionada (Managed Care) bajó tras 
repuntar en la primera mitad del año, por la 
preocupación en torno a las empresas de Medicare 
Advantage antes de las elecciones de mitad de 
mandato y por la incertidumbre en torno al ritmo de 
recuperación de los márgenes de aquí a 2027. 

• Tras un periodo de turbulencias, parecía volver la 
estabilidad a la Administración de Alimentos y 
Medicamentos de EE. UU. (FDA). La Dra. Heidi 
Overton fue nominada para dirigir la agencia el mes 
pasado y actualmente está a la espera de la 
confirmación del Senado. Adicionalmente, los 

directores provisionales tanto del Centro de 
Evaluación e Investigación de Fármacos (CDER) 
como del Centro de Evaluación e Investigación de 
Productos Biológicos (CBER) fueron nombrados 
líderes permanentes, lo que proporcionó una mayor 
continuidad en las divisiones reguladoras clave. 

• En un paso positivo para los desarrolladores de 
medicamentos, la FDA lanzó una iniciativa para 
agilizar y acelerar los ensayos clínicos iniciales de los 
nuevos medicamentos. El programa refleja un 
esfuerzo político más amplio para mantener una 
mayor actividad de investigación en EE. UU., lo que 
podría ayudar a reducir los plazos de desarrollo y 
mejorar el acceso de los pacientes a terapias 
innovadoras. 

• Las aprobaciones de la FDA se mantuvieron estables 
durante el mes, que abarcan trastornos neurológicos, 
diabetes, oncología, enfermedades de la tiroides y 
varias afecciones raras y ultrararas. Entre las 
aprobaciones notables se incluyeron nuevas terapias 
para la atrofia muscular espinal y la enfermedad de 
Parkinson, además de un nuevo agente de imagen por 
PET para el diagnóstico y seguimiento de glioma, una 
forma común de cáncer cerebral. 
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• En un contexto de subida de tipos de interés y 
aumento de la volatilidad del mercado, la financiación 
y la actividad de operaciones en el sector salud se 
moderaron en septiembre, concentrándose en 
acuerdos de licencia y operaciones de activos 
específicos. Cabe destacar que varias empresas 
farmacéuticas de gran capitalización bursátil, como Eli 
Lilly y Merck, anunciaron acuerdos de licencia y 
colaboración con empresas chinas de biotecnología. 
Entre las operaciones de fusión y adquisición (M&A), 
la compañía de radiofármacos Telix Pharmaceuticals 
propuso la adquisición de ITM, ampliando su posición 
en el mercado de los radiofármacos. 

• La actividad de ofertas públicas de venta (OPV) 
también se ralentizó en septiembre, con solo dos 
operaciones anunciadas. ADARx Pharmaceuticals se 
convirtió en la primera biotecnológica dedicada a la 
interferencia del ARN (ARNi) en llevar a cabo una 
OPV en Estados Unidos en más de una década, y 
Electra Therapeutics, centrada en la inflamación, 
también realizó su debut en bolsa. A pesar de la 
desaceleración de septiembre, 2026 sigue camino de 
ser un año récord para las OPV de biotecnología, lo 
que refleja el interés continuado de los inversores por 
las compañías de salud innovadoras y la mejora de las 
condiciones de los mercados de capitales. 

Análisis de la cartera 

Dyne Therapeutics restó rentabilidad durante el mes tras 
los decepcionantes resultados de fase 3 de una terapia 
competidora contra la distrofia miotónica tipo 1 (DM1), lo 
que afectó al sentimiento de mercado hacia Dyne y sus 
homólogas. La DM1 es la forma más común de distrofia 
muscular de inicio en la edad adulta. Aunque las noticias 
no estaban relacionadas con una empresa específica, el 
resultado llevó a los inversores a reevaluar el panorama 
general del tratamiento de la DM1. Seguimos siendo 
optimistas con respecto a la cartera de fármacos clínicos y 
a las perspectivas de mercado de Dyne, incluido su 
potencial en la distrofia muscular de Duchenne. 

Praxis Precision Medicines, desarrollador de terapias para 
trastornos del sistema nervioso central, también restó. La 
acción era representativa de un retroceso más amplio 
entre las empresas que habían generado sólidas 
rentabilidades en el primer semestre gracias a los avances 
clínicos, mientras los inversores especializados reducían 
su exposición en medio de un repunte de las acciones 
fuertemente vendidas en corto. Seguimos siendo 
constructivos sobre las perspectivas de la empresa, 
respaldados por el potencial de los datos clínicos de su 
programa de epilepsia en el cuarto trimestre y la 
aprobación prevista en 2027 de su nueva terapia para el 
temblor esencial, una enfermedad que afecta a más de 
siete millones de personas en EE. UU. y representa una 
necesidad médica significativa insatisfecha. 

La compañía de biotecnología United Therapeutics aportó 
rentabilidad durante septiembre. La empresa, 
especializada en hipertensión arterial pulmonar, vio subir 
el valor de sus acciones después de que un tribunal de 
distrito dictaminara que un producto de la competencia 
infringía las patentes del fármaco clave de United, Tyvaso. 

La decisión judicial resolvió una incertidumbre importante 
sobre la acción y redujo significativamente una amenaza 
competitiva. Además, la FDA aceptó una solicitud 
complementaria de nuevo fármaco para Tyvaso 
nebulizado para la fibrosis pulmonar idiopática (FPI), con 
una fecha de decisión prevista para abril de 2027. La 
oportunidad de mercado en la FPI y los trastornos 
pulmonares relacionados podría duplicar con creces el 
mercado abordable de Tyvaso. 

Otra contribuyente fue Tarsus Pharmaceuticals, una 
desarrolladora de terapias para el cuidado ocular y 
dermatológico. Sus acciones subieron tras la finalización 
de la adquisición por parte de la empresa de Alkeus 
Pharmaceuticals, que amplía su cartera de oftalmología 
con un tratamiento para la enfermedad de Stargardt. La 
empresa también continuó con buenos resultados 
comerciales gracias a su terapia comercializada para una 
dolencia ocular común causada por ácaros. 

Perspectivas del gestor 

El entusiasmo de los inversores por el descubrimiento de 
fármacos con IA ha impulsado un pequeño repunte en 
empresas seleccionadas, llevando las valoraciones a 
niveles que consideramos muy elevados, mientras que 
muchas empresas biotecnológicas fundamentalmente 
sólidas han tenido un comportamiento inferior al esperado. 
Creemos que esta divergencia se ha debido más al 
sentimiento del mercado y el posicionamiento que al valor 
intrínseco. 

A pesar de esta coyuntura, creemos que los fundamentos 
siguen siendo favorables en varios subsectores de salud. 
Las empresas de Managed Care (atención médica) están 
observando una mejora de la visibilidad de las tasas de 
reembolso y la trayectoria de las tendencias de costes 
médicos respalda la confianza en la recuperación de los 
márgenes a largo plazo. Mientras tanto, las herramientas 
de las ciencias de la vida parecen estar preparadas para 
beneficiarse de una mayor actividad de financiación en 
biotecnología, un gasto saludable en investigación y 
desarrollo (I+D) farmacéutico y tendencias de demanda 
que mejoran gradualmente. 

La actividad de levantamiento de capital también sigue 
siendo sólida. Incluso en un entorno de tipos de interés 
más altos, las empresas de biotecnología siguen siendo 
una fuente fundamental de innovación para las compañías 
farmacéuticas mientras se preparan para la expiración de 
importantes patentes en los próximos años. 

De cara a lo que está por venir, seguimos siendo 
optimistas respecto al sector salud, que en el momento de 
redactar este documento cotizaba a una ratio precio-
beneficio (P/E) por debajo de su media a largo plazo 
respecto al S&P 500 Index. Prevemos que un flujo 
constante de comunicados sobre datos clínicos genere 
oportunidades en todas las enfermedades oncológicas, 
cardiovasculares y neurológicas, así como en ámbitos 
especializados como la distrofia miotónica y la 
acondroplasia. 

Aunque el entorno actual ha creado un obstáculo temporal 
para la cartera, seguimos confiando en que la selección 
disciplinada de valores, el conocimiento de la valoración y 
el énfasis en la innovación clínica diferenciada podrían 
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verse recompensados a largo plazo. Dentro de la cartera, 
favorecemos a las empresas en las primeras fases de 
comercialización con productos innovadores, varias de las 
cuales están cerca de alcanzar la rentabilidad, junto con 
empresas en las últimas fases de desarrollo que creemos 
que presentan un riesgo clínico reducido. En general, 

consideramos que el entorno sigue siendo constructivo y 
que las valoraciones del sector salud pueden llegar a 
reflejar cada vez más la innovación subyacente del sector 
con el tiempo. 
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Rendimiento (%) 

    

Rentabilidad 

Acumulado  Anualizada 

1 
mes 

3 
mes 

Desde 
comie
nzos 

de año 
1  

año  

3  
año 

5  
año 

10 
año 

A2 USD (Neta) -4,22 -1,28 6,09 25,49  12,58 6,55 9,41 
Índice -1,79 3,33 5,23 16,38  8,96 5,29 8,86 
Sector -2,05 3,23 3,49 12,21  8,64 1,33 6,18 
A2 USD (Bruto) — — — —  — 9,10 12,04 
Target — — — —  — 7,40 11,04 
         
 Año del 
calendario 

YTD a 
Q3 

2026 2025  2024  2023  2022  2021  2020  2019  2018  2017  2016  

A2 USD (Neta) 6,09 22,66 1,72 5,44 -4,35 4,72 23,41 27,06 2,01 20,55 -13,79 
Índice 5,23 14,83 1,13 3,76 -5,41 19,80 13,52 23,24 2,51 19,80 -6,81 
Sector 3,49 16,77 -0,97 2,67 -13,91 7,12 20,53 21,80 -3,40 21,68 -9,37 
            
 
La rentabilidad se expresa neta de comisiones, con rendimientos brutos reinvertidos. 
Fuente: a 30/09/26. © 2026 Morningstar, Inc. Todos los derechos reservados. La 
información que se incluye en el presente documento: (1) es propiedad de Morningstar y/o 
sus proveedores de contenidos; (2) no se puede copiar ni distribuir; y (3) no incluye 
garantías en relación con su precisión, exhaustividad ni oportunidad. Ni Morningstar ni sus 
proveedores de contenidos son responsables de los daños y perjuicios provocados por 
cualquier uso de esta información. La rentabilidad histórica no predice las 
rentabilidades futuras. Los datos asociados a rentabilidades/objetivos de rentabilidad se 
muestran únicamente cuando sea pertinente para la fecha de lanzamiento de la clase de 
acciones y el plazo objetivo anualizado. El valor de las inversiones y las rentas 
derivadas de las mismas puede disminuir o aumentar y es posible que los 
inversores no recuperen la cantidad invertida en un principio. Fuente de las 
rentabilidad aplicables (cuando proceda): Janus Henderson Investors. Tenga en cuenta 
que las rentabilidades del índice se expresan netas de impuestos.  
Los gastos de los fondos afectarán al valor de su inversión. En particular, los gastos 
corrientes aplicables a cada fondo mermarán la rentabilidad de la inversión, especialmente 
a lo largo del tiempo. Para más información sobre los gastos, visite nuestra página de 
Gastos de los fondos en www.janushenderson.com. 
Téngase en cuenta que cualquier diferencia entre las divisas de los valores de la cartera, 
las divisas de las clases de acciones y los costes que deben pagarse o representados en 
divisas distintas a la divisa de su país le expondrá al riesgo de divisas. Los costes y las 
rentabilidades podrán incrementarse o disminuir como resultado de las fluctuaciones de las 
divisas y de los tipos de cambio. 
 

Objetivo de inversión 
El Fondo tiene como objetivo proporcionar un 
crecimiento de capital a largo plazo. Objetivo de 
rendimiento: Superar el MSCI World Health Care 
Index por lo menos en un 2% anual antes de la 
deducción de los gastos, en cualquier período de 
cinco años.  
 Para consultar la política de inversión del fondo, 
véase la Información adicional del fondo en la página 
5.  
La rentabilidad histórica no predice las 
rentabilidades futuras. 
 Datos del Fondo 

Fecha de creación 31 marzo 2000 
Patrimonio neto total 5.66bn 
Clase de activos Renta variable 
Domicilio Irlanda 

Estructura Compañía de inversión 
irlandesa 

Divisa base USD 

Índice MSCI World Health Care 
Index 

Sector de Morningstar Sector Equity Healthcare 
SFDR categoría Artículo 8 
   
De acuerdo con el Reglamento de Divulgación de 
Sostenibilidad Financiera, el Fondo está clasificado 
como Artículo 8 y promueve, entre otras 
características, las medioambientales y/o sociales, 
además de invertir en empresas con buenas prácticas 
de gobierno corporativo. 
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 Información adicional sobre el fondo 

Las suposiciones y exenciones de impuestos dependen de las circunstancias particulares del inversor y están sujetas a cambios. Tenga en cuenta que 
el objetivo de rentabilidad debe alcanzarse durante un periodo anualizado específico. Rogamos consulte el texto relativo al objetivo de rentabilidad 
dentro del periodo. La disponibilidad de clases de acciones que se indican podría estar limitada por ley en determinadas jurisdicciones. Los 
historiales/escenarios de rentabilidad se detallan en el KIID/KID respectivo del fondo. Tenga en cuenta que las comisiones, los gastos y la calificación 
de riesgo respectiva pueden variar. Puede obtenerse información adicional en el folleto y el KIID/KID relativos al fondo, cuyo contenido debe ser leído 
antes de invertir. En caso de tener cualquier duda, consulte con su asesor financiero y/o representante de ventas local.   Se trata de una sociedad de 
inversión irlandesa regulada por el Banco Central de Irlanda. Puede aplicarse una comisión de negociación a corto plazo al salir del fondo según se 
indica en el folleto. Las opiniones contenidas en este documento corresponden a las expresadas por el autor en el momento de la publicación y 
podrían ser diferentes a las opiniones de otros equipos o profesionales de Janus Henderson Investors. Los valores, fondos, sectores o índices 
mencionados en el presente artículo no constituyen ni forman parte de ninguna oferta o incitación para su compra o venta. La información contenida 
en el presente comentario no constituye una recomendación de inversión. Al invertir en el fondo se adquirirán participaciones/acciones del propio 
fondo y no los activos subyacentes propiedad del fondo. El nivel de efectivo y las exposiciones se basan en las operaciones liquidadas y no liquidadas 
en la fecha de presentación de la información.  
 Política de inversión 
El Fondo invierte al menos un 80 % en acciones (también denominado renta variable) de empresas de cualquier tamaño, incluidas las de pequeña 
capitalización, orientadas a ciencias de la vida, en cualquier país.  Podrá invertirse hasta un 20 % en mercados en desarrollo. El Fondo también puede 
invertir en otros activos, que incluyen liquidez e instrumentos del mercado monetario. El Subasesor de inversiones puede recurrir a derivados 
(instrumentos financieros complejos) para reducir el riesgo, gestionar el Fondo de manera más eficiente o generar capital o ingresos adicionales en 
beneficio de dicho Fondo. El Fondo se gestiona activamente con referencia al MSCI World Health Care Index, un índice ampliamente representativo 
de las empresas en las que puede invertir, al constituir este el objetivo de rentabilidad del Fondo. El Subasesor de inversiones tiene la libertad de 
elegir inversiones específicas para el Fondo con ponderaciones distintas a las del índice o no incluidas en él, aunque a veces el Fondo puede 
mantener inversiones similares a las del índice.  
 Estrategia de inversión 
El Asesor delegado de inversiones busca identificar sociedades innovadoras del sector sanitario que aborden las elevadas necesidades médicas no 
satisfechas en campos como la biotecnología, los productos farmacéuticos, los servicios sanitarios y la tecnología médica. El equipo entiende que el 
éxito del desarrollo de medicamentos es de naturaleza binaria, creando grandes diferencias entre ganadores y perdedores. El proceso de inversión 
aprovecha modelos estadísticos propios para analizar la probabilidad de éxito de una sociedad, centrándose en productos que creen que pueden 
superar los rigores del desarrollo clínico. Las herramientas adicionales, como encuestas a médicos y modelos de prescripción, intentan predecir con 
mayor precisión la viabilidad comercial.  
 Riesgos específicos del fondo 
Las acciones pueden perder valor con rapidez y, por lo general, implican un mayor riesgo que los bonos o los instrumentos del mercado monetario. 
Como resultado, el valor de su inversión puede bajar. Las acciones de sociedades pequeñas o medianas pueden ser más volátiles que las acciones 
de grandes sociedades, y en ocasiones puede ser difícil valorar o vender acciones en tiempos y precios deseados, lo que aumenta el riesgo de 
pérdida. Una gran exposición a un país o una región geográfica en concreto lleva un nivel más alto de riesgo que una cartera mucho más diversificada. 
El Fondo se centra en determinados sectores o áreas de inversión y puede verse muy afectado por factores como los cambios en la regulación 
gubernamental, el aumento de la competencia de precios, los avances tecnológicos y otros acontecimientos adversos. Si el Fondo mantiene activos en 
divisas distintas de la divisa base del Fondo o si usted invierte en una clase de acciones/participaciones de una divisa diferente a la del Fondo (a 
menos que esté «cubierto», es decir, trata de mitigar los movimientos del tipo de cambio entre la divisa de la clase de acciones/participaciones y la 
divisa base del Fondo), el valor de su inversión puede verse afectado por las variaciones de los tipos de cambio. Podrán utilizarse derivados para 
ayudar a alcanzar el objetivo de inversión. Esto puede resultar en un apalancamiento (mayores niveles de deuda), que puede magnificar el resultado 
de una inversión. Por consiguiente, las ganancias o pérdidas pueden ser mayores que el coste del derivado. Los derivados también conllevan otros 
riesgos, en particular, que la contraparte de un derivado no pueda cumplir con sus obligaciones contractuales. Cuando el Fondo, o una clase de 
acciones/participaciones con cobertura, trata de mitigar los movimientos del tipo de cambio de una divisa en relación con la divisa base, la propia 
estrategia de cobertura puede tener un impacto positivo o negativo en el valor del Fondo debido a las diferencias en los tipos de interés a corto plazo 
entre las divisas. Los valores podrían resultar difíciles de valorar o de vender en el momento y al precio deseados, especialmente en condiciones de 
mercado extremas, cuando los precios de los activos pueden estar bajando, lo que aumenta el riesgo de pérdidas en las inversiones. Podrían 
producirse pérdidas si una contraparte no estuviese dispuesto o se viese imposibilitado a cumplir sus obligaciones, o como resultado de un fallo o 
retraso en los procesos operativos o del fallo de un proveedor externo.  
  

    

 
  PARA MÁS INFORMACIÓN VISITE JANUSHENDERSON.COM 

     
 
Fuente: Janus Henderson Investors, a 30 septiembre 2026, a menos que se indique lo contrario. 
Este material incluye contenido que ha sido traducido utilizando tecnología de traducción automática. Como resultado, cierta terminología o matices 

pueden diferir de la versión original en inglés. En todos los casos, el texto en inglés debe considerarse la versión principal.  Para uso exclusivo de 

inversores institucionales, sofisticados y/o acreditados y distribuidores cualificados. Prohibida su distribución a terceros. Todo el contenido 

de este documento es exclusivamente para información o uso general y no específico para ningún requisito de un cliente en particular. 

Janus Henderson Capital Funds Plc es un OICVM constituido en virtud de la ley irlandesa, con responsabilidad separada entre fondos. Esta 

es una comunicación con fines de promoción comercial. Antes de tomar cualquier decisión de inversión definitiva, consulte el folleto del 

OICVM y el documento de datos fundamentales. Se advierte a los inversores de que únicamente deben invertir basándose en el Folleto más 

reciente, que contiene información sobre las comisiones, gastos y riesgos y se encuentra disponible en todos los distribuidores y agentes 

de pago/agente de Pagos, y el cual se recomienda que lean detenidamente. La inversión en el fondo puede no ser adecuada para todos los 

inversores y no está disponible para todos los inversores en todas las jurisdicciones; no está disponible para personas estadounidenses. La 

rentabilidad histórica no predice las rentabilidades futuras. La tasa de rentabilidad puede variar y el valor del capital de una inversión 

oscilará debido a los movimientos del mercado y las divisas. Si se reembolsan, las acciones podrían tener un valor superior o inferior a su 

coste original. No constituye una incitación para la venta de acciones y nada de lo que aquí figura pretende ser asesoramiento de inversión. 

Para ver los aspectos relacionados con sostenibilidad, visite Janushenderson.com. El presente documento no constituye asesoramiento de 
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inversión ni una oferta de venta, compra o recomendación, ni debe servir de base para tomar (o dejar de tomar) cualquier decisión en 

relación con valores, salvo en virtud de un acuerdo que cumpla las leyes, normas y reglamentos aplicables. Ni Janus Henderson Group Ltd. 

ni sus filiales son responsables de cualquier distribución ilícita del presente documento a terceros, en parte o su totalidad, ni de la 

información elaborada a partir de este material, ni garantizan que la información proporcionada sea exacta, completa o puntual, ni ofrecen 

ninguna garantía sobre los resultados obtenidos por su uso. Al igual que con todas las inversiones, hay riesgos inherentes que cada 

persona debe afrontar. La distribución de este documento o la información contenida en él podría estar restringida por ley y no podrá 

utilizarse en ninguna jurisdicción o circunstancias en las que su uso sea ilícito. Este documento es estrictamente privado y confidencial, y 

no podrá ser reproducido ni utilizado para ningún otro fin que la evaluación de una posible inversión en cualquiera de los fondos de la 

estructura paraguas de Janus Henderson Capital Funds. Las llamadas telefónicas podrán ser grabadas para nuestra mutua protección, para 

mejorar el servicio al cliente y a efectos de mantenimiento de registros reglamentario. Con efecto desde el 1 de enero de 2023, el Documento 

de datos fundamentales para el inversor pasó a ser el Documento de datos fundamentales. Los clientes del Reino Unido deben seguir 

consultando el Documento de datos fundamentales para el inversor. Publicado en Europa por Janus Henderson Investors. Janus Henderson 

Investors es el nombre bajo el cual Janus Henderson Investors International Limited (n.º de registro 3594615), Janus Henderson Investors UK Limited 
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