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3EXECUTIVE SUMMARY

• V a l u e  c o n  f o c o  e n  S m a l l - M i d  C a p s
• E n c o n t r a n d o  V a l o r  e n  e m p r e s a s  G r o w t h  y  Q u a l i t y

F I L O S O S Í A  D E  I N V E R S I Ó N

• E m p r e s a s  d e  a l t a  c o n v i c c i ó n  c o n  p o t e n c i a l  a  l a r g o  p l a z o
• S i n  l i m i t a c i o n e s  d e  t a m a ñ o ,  s e c t o r  o  g e o g r a f í a

C A R T E R A

• E s t r u c t u r a d a  a  c o r t o ,  m e d i o  y  l a r g o  p l a z o
• A l t a  e x p o s i c i ó n  a l  c i c l o  y  p r o t e g i d o s  a  l a  b a j a

E S T R U C T U R A

• F o n d o  c o n c e n t r a d o  ( 2 5 - 3 0  c o m p a ñ í a s )
• A l t a  e x p o s i c i ó n  a l  m e r c a d o

C O N C E N T R A C I Ó N
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Filosofía de 
Inversión

Buscamos ser dueños de una cartera concentrada de compañías 
globales que nos permitan componer capital  a largo plazo (mín. 5 
años) ,  que coticen por debajo de su valor intrínseco y que tengan 
un probado historial  de crecimiento sostenible.

Tengan un exce lente equipo d i rect ivo con 
una invers ión s igni f icat iva en la  compañía .

S K I N  I N  T H E  G A M E
Tengan venta jas  compet i t ivas  sostenib les  
que les  proporc ionen a l tos márgenes y 
retornos sobre e l  cap i ta l  invert ido.

M O A T

Tengan una ef ic iente as ignac ión de l  cap i ta l  
y ,  a  ser  pos ib le ,  puedan re invert i r  esos 
retornos en su propio negocio .

C A P I T A L  A L L O C A T I O N
Puedan incrementar  prec ios de manera 
cons istente grac ias  a  sus venta jas  compet i t ivas

P R I C I N G  P O W E R

Sean s imples de entender .  No importa e l  
sector ,  n i  la  geograf ía ,  n i  e l  tamaño.  
Preferencia  por las  Smal l -Caps.

S I M P L E S  Y  S E N C I L L O S

Cot icen por debajo de su va lor  intr ínseco,  
obteniendo un ampl io margen de segur idad.

M A R G E N  D E  S E G U R I D A D

S ó l o  i n v e r t i m o s  e n  e m p r e s a s  q u e : C h e c k l i s t
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Otros Negocios
• Corto Plazo (1-3 años)
• Situaciones especiales, Momento, 

Aeronáuticas,…
• Ej. Propel, Solitron… 

Empresas Cíclicas
• Medio Plazo (3-5 años)
• Análisis del Ciclo
• Ej. Petróleo, construcción…

Empresas de Calidad
• Buy & Hold
• Robustas, estables
• Ej. Google, ASML, Disney…

Empresas Compounders
• Largo plazo (5-10 años)
• Pequeñas empresas, roll-ups, 

multi-baggers
• Ej. Teqnion, Atlas Engineered 

Products…

CARTERA

Otros 
Negocios

20%Cíclicas
40%

Compounders
20%

Calidad
20%
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Conoce a nuestro asesor

Jesús Sánchez León es Ingeniero Aeronáutico, 
Máster en Value Investing y Teoría del Ciclo,  y 
Executive MBA por la Universidad de Georgetown.

Además, está cert if icado como Asesor Financiero 
EIP, Project Manager PMP y es miembro de la Junta 
de Asesores del Programa Ejecutivo de la George 
Washington University School of Business.

Ha trabajado durante más de 12 años en la industr ia 
aeroespacial  tanto en España como en EEUU. En 
paralelo,  durante más de 10 años, ha estado 
gestionado tanto su propio capital  como el de 
terceros. Desde Septiembre 2022 asesora en 
sol itar io el  fondo de inversión Castañar IF.

j sanchezleon  

http://www.linkedin.com/in/jsanchezleon/en
http://www.linkedin.com/in/jsanchezleon/en
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T R A N S P A R E N C I A A N Á L I S I S  
S E C T O R I A L

A L I N E A M I E N T O D I S P O N I B I L I D A D

• Honest idad y 
t ransparencia  
absoluta

• Publ icac iones 
per iódicas y  
puntua les ,  con 
información cont inua

• Anál is is  sector ia les  y  
del  Cic lo de l  Capita l  
de cada industr ia

• Invers ión en los  
mejores negocios 
dentro de los  
pr inc ipa les  sectores

• Buenas compañías ,  
baratas  y  con un 
crec imiento 
sostenib le

• Comis iones su jetas  a l  
crec imiento de su 
patr imonio 

• Todos los  ahorros 
de l  asesor y  los  de 
su fami l ia  están en e l  
fondo,  junto con e l  
suyo

• Comis iones 
decrec ientes

• Contacto d i recto con 
e l  asesor

• No hay un 
departamento de 
Relac ión con 
Inversores

E X P E R I E N C I A

• Pensamiento cr í t ico ,  

ana l í t ico

• Dilatada exper ienc ia  

en e l  sector  pr ivado 

(outs ider )

• Perf i l  corporat ivo 

internac ional

• Combinac ión Value-

Growth

• Contrar ian

Los valores que nos diferencian
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Empresa % Peso Sector Tipo País

Crescent Point Energy 7,52% Petróleo Cíclica Canadá

Baytex Energy 6,34% Petróleo Cíclica Canadá

International Petroleum 4,44% Petróleo Cíclica Canadá

Propel Holdings 3,94% Financiero Otros Canadá

Aersale Corporation 3.87% Aero Otros EEUU

Vermilion Energy 3,85% Petróleo Cíclica Canadá

Atlas Engineered Prod. 3,77% Industrial Compounder Canadá

Valeura Energy 3,75% Petróleo Cíclica Canadá

Teqnion AB 3,31% Industrial Compounder Suecia

Goodwin PLC 3,18% Industrial Compounder UK

Total 44.0% *  A  f e c h a  1 2 / 0 2 / 2 0 2 4

MAYORES POSICIONES
N U E S T R A S

Mega-Cap
8%

Large-Cap
15%

Mid-Cap
24%

Small-Cap
35%

Micro-Cap
19%

Portfolio Size



12RESUMEN DEL FONDO

Nombre del Fondo GESTION BOUTIQUE/CASTAÑAR INVESTMENT FUND
(Anteriormente denominado: C2 EQUILIBRADO)

Estructura legal Compartimento de Fondo de Inversión

Categoría RV Internacional

Divisa Euro

Nº Registro Fondo CNMV 4622

ISIN ES0116831027

Fecha de registro CNMV 09/09/2022

Comisión de gestión 1,35%

Comisión de éxito 9%, sobre el exceso del 5% anual y high water mark

Comisión de reembolso 3% el primer año

Sociedad gestora Andbank Wealth Management SGIIC

Sociedad depositaria Banco Inversis

Sociedad asesora Sapphire Capital

Auditor Deloitte

Contacto asesor jsleon@castanarfund.com
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Idea de 
Inversión



14Tesis del  Petróleo

O f e r t a :

• I n v e r s i ó n  r e d u c i d a  u n  4 0 %  d e s d e  2 0 1 4
• P r o d u c c i ó n  r a l e n t i z a d a
• R e s e r v a s  m e r m a d a s



15Tesis del  Petróleo

• E n  m á x i m o s h i s t ó r i c o s  y  c r e c i e n t e
• C h i n a ,  I n d i a  y  N o n - O E C D  s o n  l o s  

m o t o r e s  e c o n ó m i c o s

D e m a n d a :



16Tesis del  Petróleo

• L o s  a u t o m ó v i l e s  s ó l o  s u p o n e n  e l  2 3 %  d e l  
c o n s u m o  d e  p e t r ó l e o

• L o s  E V  s o n  s ó l o  e l  2 %  d e  l a  f l o t a  m u n d i a l
• E l  p e t r ó l e o  e s  u n a  i n d u s t r i a  r e s i l i e n t e  

a n t e  p o s i b l e s  r e c e s i o n e s

A i s l a r s e  d e l  r u i d o :



17Tesis del  Petróleo

O f e r t a  – D e m a n d a  =  I n v e n t a r i o s :

• L a o f e r t a  n o  e s  s u f i c i e n t e  p a r a  s a t i s f a c e r  l a  
d e m a n d a  a c t u a l

• L o s  i n v e n t a r i o s  e s t á n  e n  m í n i m o s  h i s t ó r i c o s
• E l  p r e c i o  d e l  p e t r ó l e o  a c t u a l  n o  s e  a j u s t a  a  

l a  r e a l i d a d



18Tesis del  Petróleo

O p o r t u n i d a d :

• L a  i n v e r s i ó n  e n  p e t r ó l e o  e s t á  e n  n i v e l e s  
i n f e r i o r e s  a  l o s  d e l  c o n f i n a m i e n t o

• E l  m e r c a d o  t i e n e  u n a  v i s i ó n  
e x c e s i v a m e n t e  n e g a t i v a

• E l  m e r c a d o  s ó l o  q u i e r e  i n v e r t i r  e n  
T e c n o l o g í a



19Tesis del  Petróleo

O p o r t u n i d a d :

• E s  e l  m o m e n t o  i n d i c a d o
• N o  h a y  u n  s e c t o r  m á s  r e n t a b l e  y  

q u e  c o t i c e  m á s  b a r a t o



20Tesis del  Petróleo

N u e s t r a s  e m p r e s a s :

0%

5%

10%

15%

20%

25%

SD VET TVE CVE CPG SGY LOU BTE MEG *IPCO *VLE

FCF yield
(@$75/bbl WTI, C$2.25/mcf AECO)

2024 2025

Company
%FCF 

Returned to 
Shareholders

SD 60%

CVE 50%

CPG 50%

BTE 50%

MEG 50%

IPCO 40%

LOU 40%

VET 30%

TVE 25%

SGY 25%

VLE 0%



21Ejemplo de Inversión:  SandRidge ($SD)  

M. Cap. $ 450M EV $ 220M

Deuda Caja Neta 2024 eFCF $ 100M

Reservas >10 años EV/FCF 2,2x

Producción 17K bbl/d Precio Acción $12,5

Low cost producer ($40/boe)

La mitad de su capitalización en caja neta

>15% Dividend yield: 

$2,4 en 2023 y por ahora $2 en 2024

Alta generación de caja  

(eFCF 2024= $100M a WTI US$75)

$1.6 billion de Tax Losses

Crecimiento responsable y disciplinado
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