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7 de maio de 2019
038/2019-PRE

OFICIO CIRCULAR

Participantes dos Mercados da B3 — Segmento BM&FBOVESPA

Ref.: Tratamento das Posicdes de Empréstimo de Ativos em Razdo da
Subscricdo de Boénus de Subscricdo da GOL Linhas Aéreas

Inteligentes S.A.

A GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (Companhia) divulgou, em 26/04/2019,
aviso aos acionistas no qual informa ao mercado a emissao privada de boénus de

subscricao.

O tratamento da subscricdo de bénus de subscricdo, a ser aplicado sobre as
posicdes de empréstimo de ativos de acdes de emissdo da Companhia, ocorrera
conforme o subitem 4 do item 6.8.3 do Manual de Procedimentos Operacionais
da Camara BM&FBOVESPA.

O cronograma e as atividades aplicaveis a esse processo de subscricdo estao
descritos a segquir.

Data Atividade
07/05/2019 | No encerramento do dia ocorre a apuragdo dos contratos elegiveis a
participar do processo de subscricdo, com a sua respectiva quantidade
de direitos de preferéncia.
08/05/2019 | Inicio do periodo de solicitagéo pelo doador da devolucdo dos direitos
de preferéncia de subscri¢cdo correspondente ao bénus de subscricao
informado pela Companhia.
14/05/2019 | Término do periodo de solicitacéo pelo doador da devolugéo dos
direitos de preferéncia de subscricdo correspondente ao bonus de
subscricdo informado pela Companhia.
Apuracao do preco do direito de preferéncia de subscrigdo do bonus,
15/05/2019 | conforme o subitem 4 do item 6.8.3 do Manual de Procedimentos
Operacionais da Camara BM&FBOVESPA. Caso ndo haja negociacao
do direito de preferéncia, o preco utilizado seréa calculado conforme o
Anexo deste Oficio Circular.

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 1
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Data Atividade

20/05/2019 | Devolucéao dos direitos de preferéncia pelo tomador ao doador.
22/05/2019 | Liquidacéo financeira dos direitos de preferéncia ndo devolvidos aos
doadores, com base no preco apurado no dia 15/05/2019. Nao havera
criacdo de contratos-filhote de bdnus de subscri¢ao.

Esclarecimentos poder&o ser obtidos com a Superintendéncia de Suporte aos
Processos e Servicos de Liquidacgao, pelo telefone (11) 2565-5010, opcéo 3, ou

pelo e-mail liguidacao.posicoes@b3.com.br.

Gilson Finkelsztain Cicero Augusto Vieira Neto
Presidente Vice-Presidente de Operacoes, Clearing

e Depositéaria

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 2
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Anexo ao Oficio Circular 038/2019-PRE

038/2019-PRE

Célculo do Preco de Referéncia do Direito de Subscricéo

O preco de referéncia do direito de subscricao sera calculado conforme equacéo
(1):
W' = maximo[W — Kw, 0] 1)
sendo W a solucéo da equacéo (2):
W=——Call(S+Mx*W,K,T,r,0) ()
1+M
Onde:
W' = preco de referéncia do direito de subscrigcao;
M = proporcédo do bénus;
Kw = valor unitario do bénus;
S = valor da acéo;
K = valor de exercicio do direito de subscricao;
T = prazo de exercicio;
r = taxa de juros pré-fixada referente ao prazo T,
o = volatilidade da agao referente ao prazo T;

Call(...) = prémio de opcéo de compra do modelo Black and Scholes.

A volatilidade utilizada na precificacdo dos direitos de subscricéo € a estimativa
da volatilidade de longo prazo de um modelo GARCH(1,1) com residuos

normais. Assume-se a seguinte expressao para o0s retornos:

r(t) = /36%2(t)z,

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&ao Paulo, SP 3
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Onde a variancia 62(t) é definida como:
() =w+ar?(t—1) +B6%(t—1)

Os coeficientes w, a e B sao estimados sobre a série de retornos da agao via a
técnica de maxima verossimilhanca. A partir dos parametros estimados do
modelo, obtém-se estimativa para a variancia de longo prazo V;, dos retornos,

dada por:

w

V=——
L7 1—a-8

Essa variancia de longo prazo € utilizada no célculo do preco dos direitos de
subscricdo. A raiz quadrada dessa variancia é a volatilidade de longo prazo, logo
€ ajustada ao prazo de exercicio.

1 — exp(—aT - 252)
aT - 252

V(T) =V, + (G2(t+1) =V

1 p - P
coma =In i No entanto, essa grandeza esta em base diaria, de forma que €

necessario torna-la anual, chegando-se, assim, a seguinte expressao final para

a volatilidade:

a(T) = /252 V(T)
O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 4
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737

disponivel na B3.



