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Ainda que possa ser questionado o direito de recesso em relagdo as agdes preferenciais em decorréncia da redugdo do capital, visto que tal redugdo
decorre da absorg¢ao de prejuizos e ndo de excesso de capital.

Il
No caso, esta sendo proposta a redugédo do capital sem a absorgao da reserva de capital, o que, a meu ver, é inadmissivel.

Veja-se a respeito o que diz Modesto Carvalhosa a;
"... A redugdo, no caso, ndo podera ser feita sem antes terem sido esgotados outros recursos patrimoniais.

O paréagrafo unico do art. 189 estabelece que o prejuizo do exercicio sera obrigatoriamente absorvido pelos lucros acumulados e reservas de
lucros. E o art. 200 dispbe que a reserva de capital sera utilizada para absorver os prejuizos remanescentes.

Sera ineficaz, porque antijuridica, a redugdo, se houver reservas de capital (art. 200) em montante capaz de absorver os prejuizos. Se o valor
das reservas de capital for inferior ao prejuizo, sera primeiro utilizado o seu valor, até o seu esgotamento e, em seguida, reduzido o capital pelo
saldo dos prejuizos acumulados."

Portanto, ndo ha divida de que a redugdo do capital sem a absorgdo da reserva de capital existente é ineficaz, especialmente, porque tem o ilegitimo
objetivo de obstar a aquisicdo do voto pelo preferencial, nos termos do artigo 111, paragrafo 19, da Lei n® 6.404/76. Nao ha qualquer outra justificativa
para reduzir o capital sem previamente esgotar a sua propria reserva.

Por outro lado, como a companhia possui debéntures em circulagdo conversiveis em agdes, é requisito essencial a aprovagao prévia dos debenturistas
por forga do disposto no artigo 57, paragrafo 29, alinea "b" da Lei n° 6.404/76, quando ocorrer alteracéo estatutaria que prejudique o direito das agdes em
que serao convertidas as debéntures. Note-se que da lei expressamente consta a expressao prévia, impedindo qualquer interpretagéo.

Como afirma Carvalhosa2k:

"A manifestagdo prévia dos titulares de debéntures conversiveis funda-se no direito subjetivo que possuem de exercer um direito futuro e certo
originado num direito atual seu. Nao se trata de expectativa de direito, pois este liga-se ao conceito de vocagdo (vocagao de herdar), que pode
ndo se realizar por falta de objeto, ou seja, perecimento da prdpria heranga. Na hipdtese de debéntures conversiveis, o direito subjetivo é, como
vimos, futuro e certo, e portanto irrevogavel, ndo dependendo de circunstancias favoraveis ao seu exercicio."

A decisdo dos debenturistas, portanto, tem que ser anterior a assembléia que ira tomar decisdes que interfiram em seu direito e ndo pode, a exemplo do
que é admissivel pela lei na hipétese do artigo 136, inciso Il, da lei societéria, ser ratificada a posteriori.

A Unica forma de superar esse obstaculo, no caso, considerando que as debéntures sédo todas detidas pelo BNDES, seria a apresentagdo de uma
declaragéo do titular das debéntures até o momento da realizagdo da assembléia geral concordando com a proposta de alteragao estatutaria, cabendo
ressaltar que a manifestagdo tem que ser do debenturista ndo sendo valida qualquer declaragdo do agente fiduciario nesse sentido que ndo o substitui.
Caso contrario, a assembléia ndo podera ser realizada, sob pena de ferir requisito prévio essencial e condigao de eficacia das decisées tomadas.

Deve ser destacado que a necessidade de a assembléia dos debenturistas ser realizada previamente a assembléia de acionistas ficou clara também no
Memo da SEP que, por sua vez, foi aprovado pelo Colegiado sem qualquer ressalva.
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Por essas razbes, mantenho meu entendimento de que a assembléia geral dos acionistas ndo pode ser realizada por néo estar respeitando a ordem
estabelecida pela lei societaria de que a reducéo do capital primeiramente deve absorver as reservas de capital existentes e por carecer de concordancia
prévia do debenturista e, em razdo disso, VOTO pelo acolhimento do pedido de reconsideragao apresentado pela Alliant Energy Hodings do Brasil.

Rio de Janeiro, 08 de dezembro de 2003.

NORMA JONSSEM PARENTE
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