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Sao Paulo, 22 de outubro de 2018.

Sr. Gilson Finkelsztain
Diretor Presidente

B3

Praga Antonio Prado, 48
Sao Paulo, SP

CC: Sra. Flavia Mouta, Diretora de Regulacao

Ref: REORGANIZACAO DA GOL LINHAS AEREAS E SMILES

Prezados Senhores,

1.

4,

Tel.: 55 11 3707 0727

Fazemos referéncia a reorganizacdo societaria da Gol Linhas Aéreas (GLA) e Smiles, anunciada
em 14.10.2018. O assunto trouxe preocupagao aos associados da Amec, ndo apenas pelos fortes
impactos aos acionistas da Smiles na sequéncia da divulgacdo, mas também por conta de
determinados fatos que serdo trazidos tempestivamente a B3 e a CVM.

Neste momento vimos trazer ao conhecimento da B3 as preocupag¢des mais imediatas, que
decorrem da leitura e andlise do Fato Relevante e que impactam as decisdes que a B3 precisara
tomar, ndo apenas em relacdo as Companhias envolvidas, mas também e principalmente tendo
em vista a credibilidade do nosso mercado de capitais e dos segmentos especiais de listagem,
em particular.

Prima facie, entendem os associados da Amec que a reorganizacao proposta incorre diretamente
na incidéncia do Artigo 46, Paragrafo Unico do Regulamento do Novo Mercado, aprovado em
03.10.2017 e em vigor desde 02.01.2018, que determina que:

Caso a reorganizagcdo envolva sociedades resultantes que ndo pretendam pleitear o
ingresso no Novo Mercado, a maioria dos titulares das agées em circulagdo da companhia
presentes na assembleia geral deve dar anuéncia a essa estrutura.

Sendo a Gol listada no Nivel 2, e a Smiles no Novo Mercado, argumentam as Companhias que a
empresa resultante sera listada no Novo Mercado. Tal assertiva é apenas parcialmente
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verdadeira. Serdo duas as Companhias resultantes dessa reorganizacao: a Gol S.A,, listada no
Novo Mercado, e a GLA. A primeira sera uma holding ndo operacional, e a segunda contard com
todas as atividades operacionais relevantes de ambas as companhias - e aparentemente ndo
serd listada.

Assim, confirmada a premissa supra, estaremos diante de uma situacdo na qual todas as
operacdes das duas empresas serdo extraidas dos veiculos listados e concentrados em uma
empresa de capital fechado. Dessa forma, impde-se a obrigacdo de realizagdo de assembleia geral
de cada empresa, na qual s6 devem votar os detentores de a¢des em circulacio.

E é precisamente este aspecto da reestruturagdo que nos traz a segunda preocupacdo dos
associados da Amec - talvez ainda mais relevante.

Enxergamos que a operac¢do coloque em risco a real manifestacdo de vontade dos acionistas
minoritarios. Seu resultado final é uma estrutura cuja complexidade justifica-se unicamente
para atender aos anseios do acionista controlador.

Ademais, como resultante da operag¢ao que se pretende, teremos o desaparecimento de duas
empresas operacionais dos segmentos especiais, resultando numa tinica empresa - holding nao-
operacional e minoritaria - no Novo Mercado.

Ao contrario das suas antecessoras, a nova Gol S.A., como ja dito, ndo seria uma empresa
operacional. Na verdade, nao seria nem mesmo uma empresa que controla suas principais
operacoes. Ela seria, na verdade, um pacote de a¢des preferenciais, sem direito a voto strictu
senso, ainda com alguns direitos adicionais aos previstos em lei. Direitos esses que ndo alteram
a situacdo pela qual o controle das operagdes sera feito exclusivamente pelo acionista
controlador.

Ficam, portanto, os acionistas minoritarios completamente alijados da administraciao e
fiscalizacdo das operacdes empresa operacional controlada pela Companhia listada. Assim, a
operacdo coloca em risco todo o aparato regulatério que visa conferir as empresas listadas nos
segmentos especiais de governanga corporativa boas praticas de - bem - governanga
corporativa.

Entendemos que se cursada na forma anunciada, a operacao prejudica ndo apenas os acionistas
de Gol e Smiles, mas toda a confianca que os investidores ainda depositam no mercado brasileiro
de acdes e nos segmentos especiais de governanca corporativa.

Frisamos que estamos diante, mais uma vez, de uma tentativa de fragilizar relevancia das regras
da B3, tema de fundamental relevancia para todos os que investem no Brasil e sobre o qual ja
nos debrucamos diversas vezes, em particular na Carta Presi 14/2017, enviada em 18.12.2017.

Ressaltamos ainda que a Gol é emissora das chamadas a¢des “superpreferenciais”, criticadas
pela Amec em diversas ocasides, e em particular nas Carta Presi 03A/2015, de 29.04.2015 e
Carta Presi 14/2016 de 28.11.2016. A operacdo anunciada representa, em nossa opinido, mais
uma evidéncia de que a B3 ndo deveria admitir, especialmente em seus niveis diferenciados de
listagem, estruturas que criam incentivos profundamente desalinhados entre controladores e
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minoritarios, possibilitando que tais companhias sejam geridas visando canalizar o maior
beneficio aos seus controladores, situacdo diametralmente oposta a tudo o que o Novo Mercado
representa.

Aqui, fazemos referéncia ao item 6.3. do Regulamento para Listagem de Emissores e Admissao
a Negociacdo de Valores Mobiliarios, que estabelece que:

O Diretor Presidente da B3 poderd, mediante decisdo fundamentada, estabelecer requisitos
adicionais para a admissdo de valores mobilidrios a negociagdo diante de fatos, eventos ou
circunstdncias especificas que assim se justifiquem.

Entendemos que os efeitos que podem ser causados aos acionistas e a higidez do sistema
conforme descritos acima ndo apenas justificam, mas determinam a necessidade de impor
condig¢des adicionais para evitar que uma empresa retire dos seus acionistas ndo controladores
a possibilidade de participar da sua gestdo, bem como fiscalizar as suas operacdes seja parte
integrante dos segmentos especiais de negociacao da B3.

Por tudo isso, vimos solicitar a B3 que:

a. Informe as Companhias e ao mercado de capitais que ndo admitird para listagem no
Novo Mercado, a estrutura na forma proposta pela Gol, condicionando tal admissdo a
requisitos adicionais que mitiguem os problemas aqui mencionados.

b. E, uma vez atendidos tais requisitos adicionais, que seja determinada a aplica¢do do
Artigo 46, Paragrafo Unico do Regulamento do Novo Mercado, determinando que a
operacdo seja aprovada em assembleia geral, com voto exclusivo para os detentores de
acoes em circulagdes.

A Amec seguira acompanhando essa operacido, e todas aquelas que ameacem os direitos dos
acionistas minoritarios e, como sempre, coloca-se a disposicdo da B3 para discutir os assuntos
aqui elencados.

Atenciosamente,

Tel.: 55 11 3707 0727

MAURO RODRIGUES DA CUNHA
Presidente Executivo
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