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El Oraculo de Canacol CasadeBolsa
Nivel atractivo en una accion atractiva s

. . . . o de enero de 2020
Consideramos el reciente retroceso evidenciado por la 3

accion de Canacol (-9,4%), que la ha llevado a probar el
soporte clave de mediano plazo de COP 10.840, una
oportunidad interesante de compra estructural,
teniendo en cuenta el buen fundamental del emisor y
sus positivas perspectivas para los proximos afios.
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Consideramos que la débil dindmica registrada por la
accion de Canacol en lo corrido de 2020, ha estado
relacionada en gran medida por el flujo de venta que se
produciria en el nombre por el rebalanceo del Colcap, de
cerca de COP 11 mil MM, que se producira el 31 de enero,
ademas de la continua destruccion de unidades de iColcap
y compra de HCOLSEL que hemos observado durante el

1. Comportamiento accion Canacol

mes de enero, ETF del cual Canacol no es miembro (por lo 13.000 13.000
que no hay neteo de la posicion). En ese sentido, 12.400
esperamos que tras depurarse la totalidad de la venta en 11.800
el nombre, este empezaria a recuperar el terreno perdido '
de manera gradual. o 11.200
8 10.600 10.840
De igual manera, resaltamos que nuestra perspectiva 16.000

de una positiva dinamica en el precio de Canacol, parte
de los siguientes aspectos a nivel fundamental: i) Un 9-400
aumento considerable de la produccion de gas en 2020,

tras entrar en operacion el gasoducto de Jobo-

Cartagena, que soportara una dinamica creciente del

EBITDA y la generacion de flujo de caja; ii) Mayor Fuente: Bloomberg, CdB
flexibilidad financiera, en medio de una reduccion

esperada de su nivel de apalancamiento (Deuda Neta/ > P/VL Canacol
EBITDA de 2,3 x al 3T19 vs 1,1 x estimado para 2020);
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iii) El comienzo de una politica de pago de dividendos 3,0
en el 4T19 (Dividend yield de 4,2%), que en 2020 seria
de por lo menos USD 7 MM de manera trimestral. 2,5

No obstante, es importante mencionar que la baja 2,0 \
liqguidez del emisor, cuyo volumen de negociacion
promedio es de COP 1.502 MM (en los Ultimos 180 dias), L5 \
continba siendo uno de sus principales riesgos. \
Asimismo, no obstante la recompra de acciones renovada 40

por Canacol a finales de 2019 (maximo el 10% del flotante
publico de la compafia) tendria como objetivo dar un
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soporte al precio de la accion, de ser mas activa que en Q S ° o Q o N
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afos anteriores podria acotar aln mas el nivel de liquidez N b,

de la especie Fuente: Bloomberg

Finalmente, consideramos importante monitorear el nivel de COP 1.840 en la accidn, el cual podria representar un
nivel interesante de compra estructural, una vez finalizado el flujo de venta por parte del iColcap en el rebalanceo del
31 de enero. Nuestra recomendacion, reconoce la baja liquidez actual de la accién de Canacol, no obstante se
fundamenta en el buen desempefio financiero esperado para 2020. No descartamos que la accion rompa el soporte de
COP 1.840 en la medida en que se acerca el dia del rebalanceo.
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ADVERTENCIA

Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningin instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para
entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion
contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido la certeza o el alcance de la
informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye nicamente con propésitos informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en
este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun instrumento
financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. La informacién contenida en este documento se
presume confiable, pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza su total precision, los datos utilizados son de conocimiento publico. En ningn momento se garantizan las
rentabilidades estimadas asociadas a los diferentes perfiles de riesgo. Variables asociadas al manejo de las posiciones, los gastos y las comisiones asociadas a su
gestion pueden alterar el comportamiento de la rentabilidad. Es posible que esta estrategia de inversién no alcance su objetivo y/o que usted pierda dinero al invertir
en ella. La rentabilidad pasada no es garantia de rentabilidad futura. Ninguna parte de la informacién contenida en el presente documento puede ser considerada
como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o recomendacion u opinidn acerca de inversiones, la compra o venta de
instrumentos financieros o la confirmacién para cualquier transaccion, de modo que, este documento se distribuye Gnicamente con propésitos informativos, y las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Por lo anterior, la decision de invertir en los
activos o estrategias aqui sefialados constituira una decision independiente de los potenciales inversionistas, basada en sus propios andlisis, investigaciones,
examenes, inspecciones, estudios y evaluaciones. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacién pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye
Unicamente con propdsitos informativos. Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participé (arén) en la elaboracion de este informe certifica(n) respecto a
cada titulo o emisor a los que se haga referencia en este informe, que las opiniones expresadas se hacen con base en un andlisis técnico y fundamental de la
informacion recopilada, que se encuentra(n) libre de influencias externas. El (los) analista (s) también certifica(n) que ninguna parte de su compensacion es, ha sido o
sera directa o indirectamente relacionada con una recomendacion u opinion especifica presentada en este informe.



