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Como Jorge Paulo Lemann, Marcel Telles e Beto Sicupira
revolucionaram o capitalismo brasileiro e conquistaram o mundo

Prefdcio de Jim Collins




Os “invasores”
da Anheuser-Busch

empresario carioca Jorge Paulo Lemann viajava pelo deserto
de Gobi, no final de maio de 2008, quando seu BlackBerry
comegou a tocar insistentemente. Ele passava férias na Asia,
acompanhado da esposa, Susanna, e de um casal de amigos — o ex-
-presidente Fernando Henrique Cardoso e sua mulher, Ruth. O gru-
po estava ansioso por desbravar um dos cinco maiores desertos do
mundo, localizado no norte da China e sul da Mongdlia, por onde se
estendem montanhas rochosas, planicies cobertas de cascalho e du-
nas em constante movimento. Ali as temperaturas sao extremas — 0s
termoOmetros chegam a marcar mais de 40°C no verao e -40°C no
inverno. Embora fizesse o possivel para nao atrapalhar a programa-
¢do turistica, Jorge Paulo nao deixava o telefone de lado. A situagao
era urgente. Havia meses que ele e seus sdcios, os também cariocas
Marcel Herrmann Telles e Carlos Alberto Sicupira, controladores e
membros do conselho de administra¢ao da cervejaria belgo-brasileira
InBev (dona da Ambev), vinham estruturando um plano para ad-
quirir a americana Anheuser-Busch (AB), fabricante da cerveja mais
vendida no mundo, a Budweiser.
Bancos, advogados e um reduzido grupo de executivos da InBev

trabalhavam em sigilo absoluto no projeto Amsterdam, como foi ba-
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tizado o plano de compra. A aquisi¢ao transformaria a empresa re-
sultante da combinacao entre InBev e AB em uma das quatro maio-
res empresas de consumo do mundo, atrds dos colossos Procter &
Gamble, Coca-Cola e Nestlé. A compra de um simbolo do capitalis-
mo americano nao apenas seria 0 maior negocio ja fechado pelo trio
formado por Jorge Paulo, Marcel e Beto (como eles sio chamados
dentro e fora de suas empresas), como os transformaria de forma in-
contestavel nos empresarios brasileiros com maior alcance global.

Tudo parecia estar sob controle até que o segredo foi exposto ao
mundo as 14h29 do dia 23 de maio, quando o blog Alphaville, do jor-
nal inglés Financial Times, publicou na internet a informacao de que
a InBev preparava uma oferta de 46 bilhdes de ddlares pela centena-
ria companhia americana. A noticia trazia detalhes sobre o modelo
de financiamento da compra, os nomes dos envolvidos na estrutura-
¢ao do negdcio e quando teriam ocorrido as primeiras sondagens a
August Busch IV, principal executivo da AB e membro da familia que
batizava a cervejaria. Ignorar o vazamento dessa matéria, que pode-
ria colocar todo o plano em risco, simplesmente nao era uma op¢ao
para Jorge Paulo, ainda que ele estivesse “perdido” no meio do maior
deserto da Asia. “Durante toda a viagem pela China ele manteve a cal-
ma. Resolvia tudo pelo celular, com muita objetividade”, lembra Fer-
nando Henrique Cardoso, que, segundo ele mesmo, tornou-se amigo
de Jorge depois de deixar a presidéncia da Republica. Era a primeira
vez que eles faziam uma viagem de turismo juntos.

Entre passeios de camelo e a orquestracao do negdcio mais ambi-
cioso de sua vida, Jorge Paulo s6 evitou responder o e-mail de uma
pessoa: Busch IV, que ficara estupefato ao ler na internet a noticia de
que corria o risco de perder a companhia fundada por sua familia e
lhe escrevera pedindo explicagoes. Jorge Paulo precisava pensar qual
seria a melhor forma de contar ao principal executivo da AB que a

InBev de fato pretendia colocar as maos em sua empresa — e essa nao

SonhoGde_248p.indd 20 18/03/13 18:12



OS “INVASORES” DA ANHEUSER-BUSCH | 21

seria uma conversa facil. Era melhor esperar um pouco antes de dizer

qualquer coisa.

Y

Ainvestida do trio de brasileiros pode ter surpreendido a Anheu-
ser-Busch, analistas, investidores e jornalistas de todo o mundo,
mas era um movimento com o qual Jorge Paulo Lemann, Marcel Tel-
les e Beto Sicupira vinham sonhando desde 1989, quando compraram
o controle da cervejaria Brahma, sediada no Rio de Janeiro. Na época,
eles nao entendiam nada sobre o setor cervejeiro. Suas fortunas fo-
ram construidas no banco de investimentos Garantia, uma institui-
¢do criada por Jorge Paulo em 1971 e que fez histdria no Brasil por
ter incorporado conceitos entdo quase desconhecidos por aqui, como
meritocracia (remunerar e promover funciondrios com base apenas
em seu desempenho, sem levar em conta fatores como tempo de casa)
e partnership (oferecer aos melhores a oportunidade de se tornarem
sécios da firma). Marcel e Beto, oriundos da classe média do Rio de
Janeiro, eram a personificagao dessa filosofia —ambos foram contrata-
dos por Jorge Paulo nos primeiros anos do Garantia e ascenderam no
banco até se tornarem os principais s6cios do fundador.

No inicio da década de 80, Beto deixou o dia a dia do banco para
comandar a varejista Lojas Americanas, recém-adquirida pelo Ga-
rantia. Até entdo nenhum banco de investimentos brasileiro havia
comprado uma companhia para assumir sua gestao. Depois foi a vez
de Marcel Telles abandonar o mercado financeiro para se dedicar a
transformagao da combalida cervejaria numa empresa de nivel in-
ternacional. A Brahma que Marcel encontrou era uma modestissima
fracao da Anheuser-Busch, na época a maior fabricante de cerveja do
mundo. “Eu falava na companhia que um dia a gente ia comprar a
Anheuser-Busch e dava risada... Tinha sempre um ‘hahaha’ no final

pra nego nao achar que eu era maluco... Mas ja era um sonho, um
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sonho que vocé vai tateando e aos poucos vé que tem chance de ficar
mais proximo’, disse Marcel certa vez.

Até chegar a oferta pela AB foi preciso trilhar um longo caminho
que teve como principais passos a compra da paulista Antarctica para
formar a Ambev (em 1999) e a negocia¢ao com a belga Interbrew, que
deu origem a InBev (em 2004). Em 2008, quase duas décadas depois
de comprarem a Brahma, Jorge Paulo, Marcel e Beto finalmente che-
gavam perto de engolir a gigante Anheuser-Busch — e nao seria o va-
zamento da noticia que iria impedi-los de levar o plano adiante.

O siléncio de seus possiveis algozes deixava August IV, conhecido
como “o Quarto”, desconcertado. Ele e sua equipe se perguntavam se
aquele bando de brasileiros teria mesmo coragem de enfrentar um
simbolo americano. A verdade é que, apesar da tradi¢ao e de seu ta-
manho, a Anheuser-Busch ja nao tinha mais o mesmo brilho do pas-
sado. Fundada por um grupo de imigrantes alemaes em 1852, em St.
Louis, cidade as margens do rio Mississippi, a cervejaria foi inicial-
mente chamada de Bavarian Brewery. Oito anos depois de abrir suas
portas, foi comprada por Eberhard Anheuser, um empresério local
que fizera dinheiro com uma fébrica de sabao. Com a chegada de
Adolphus Busch, genro de Eberhard, a empresa comecou a deslan-
char. Adolphus lan¢ou a marca Budweiser em 1876, comprou 50% da
participa¢dao do sogro e deu a companhia o nome Anheuser-Busch.
Desde entdo, a AB se manteve como uma empresa familiar, em que
o comando era passado de geragdo em geracao. A iniciagdao de cada
membro da familia a vida na cervejaria comegava, literalmente, no
ber¢o — a tradigado mandava que os herdeiros homens do cla fossem
alimentados com cinco gotas de Budweiser horas depois de nascer.

A férmula funcionou durante vérias décadas. No final do século
passado, a AB chegou a dominar 60% do mercado americano e se tor-
nou a maior do mundo em faturamento no seu ramo. Como acontece

com tantas grandes corporagoes, depois do auge veio o declinio. Con-
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centrada nos Estados Unidos, a companhia desperdigou a oportuni-
dade de se internacionalizar, enquanto concorrentes como a InBev se
expandiam por diversas partes do mundo. Os resultados da compa-
nhia patinavam. Para piorar, seus herdeiros e executivos continuavam
a levar a vida cheia de mordomias a que estavam habituados, como
a jornalista americana Julie Macintosh relata no livro Dethroning the
King — The Hostile Takeover of Anheuser-Busch. Os Busch e os direto-
res da cervejaria tinham a disposi¢ao uma frota de aeronaves — a “Air
Bud”, com seis jatinhos e dois helicopteros, que empregava 20 pilo-
tos. Quem nao conseguia um lugar nos avides da companhia estava
autorizado a viajar de primeira classe. Hospedagens eram sempre em
hotéis cinco estrelas, como o Pierre, em Nova York, e jantares de tra-
balho triviais batiam na casa dos mil délares.

A Anheuser-Busch era como uma mae generosa, que permitia que
os filhos mimados comprassem tudo o que lhes desse na telha, inclusi-
ve “brinquedos” inusitados, como os parques de diversdes Busch Gar-
dens e Sea World, localizados na Flérida. O que uma cervejaria tem a
ver com montanhas-russas e golfinhos amestrados ¢ dificil de imagi-
nar, mas para os executivos da AB isso ndo parecia ser um problema.

Na InBev, onde custo alto sempre foi sindnimo de pecado, nao ha-
via a menor possibilidade de existirem excentricidades desse tipo.
Executivos viajavam na classe econdmica e se hospedavam em hotéis
trés estrelas (ndo raro dois profissionais tinham que dividir o mesmo
quarto). As refeicoes em restaurantes eram modestas e regadas, no
maximo, a cerveja. Eram mundos opostos que em breve se chocariam.

Os executivos da InBev conheciam muito bem essas diferencas. No
final de 2006, as duas cervejarias fecharam um acordo para que a
Anheuser-Busch se tornasse a importadora oficial da belgo-brasileira
nos Estados Unidos. Para os americanos o negdcio representava acesso
a marcas globais famosas, como Stella Artois e Beck’s, o que poderia

ajudar a AB a sair da letargia em que se encontrava. Para a InBev, o mo-
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vimento era ainda melhor — ganhava um parceiro comercial nos Esta-
dos Unidos e poderia ver de perto como a concorrente operava. Sem
imaginar o perigo que corria, August IV, um ex-playboy recém-empos-
sado no cargo e que raramente comparecia a sede da companhia, abriu
as portas para o carioca Carlos Brito, o CEO da InBev.

Nascido em 1960, Brito cursou MBA em Stanford gragas a uma
bolsa oferecida por Jorge Paulo Lemann. Ele foi um dos quatro fun-
ciondrios do Garantia que desembarcaram na Brahma quando o ban-
co comprou a cervejaria. Em décadas de convivio com Jorge Paulo
e seus sdcios, ele absorveu todos os conceitos do trio e se tornou a
quintesséncia da cultura que eles pregavam, um sujeito absolutamen-
te obcecado por corte de custos e devoto da meritocracia. Avesso a
entrevistas e badalagdes, levava uma vida discreta ao lado da mulher
e dos quatro filhos. Era, em tudo, a antitese de August [V — e, por isso
mesmo, aproveitou cada milimetro da abertura dada pelo herdeiro
depois de selarem o acordo de distribuigao. Brito viu de perto o luxo,
0s excessos, 0s investimentos que nao faziam sentido. Observou aten-
tamente como se davam as relagdes de poder na cervejaria. Embora
os Busch ainda emprestassem seu nome a companhia, o cla detinha
apenas 4% de participagao na AB, uma fatia inferior, por exemplo, a
do megainvestidor Warren Buffett. Tudo isso serviria como uma mu-
nicao poderosa para tragar a estratégia de conquista da fabricante da
Budweiser, uma marca tio emblemdtica para os americanos que Brito

certa vez a descreveu como a “América engarrafada”
T

D iante do siléncio de Jorge Paulo Lemann, August Busch IV deci-
diu se mexer. Convocou o conselho de administragao para uma
reuniao com banqueiros do Goldman Sachs, seus assessores de longa
data, para 29 de maio — seis dias depois do vazamento do blog inglés.

Nesse encontro estavam presentes também advogados do escritério
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Skaden, Arps, Slate, Meagher & Flom (o Citibank seria contratado
pela AB logo depois). O Quarto queria saber se a InBev seria capaz de
colocar de pé um financiamento de 46 bilhoes de délares num mo-
mento em que o mercado financeiro global dava sinais de problemas
— 0 Banco Bear Sterns, por exemplo, recentemente tivera de ser resga-
tado as pressas pelo JP Morgan. Além disso, o grupo precisava discutir
o que fazer se a proposta fosse realmente apresentada.

A essa altura, Jorge Paulo Lemann ja havia respondido ao e-mail do
americano. Laconico, disse apenas que ficara inacessivel por alguns
dias, em viagem pelo deserto de Gobi. Acrescentou que seria uma boa
ideia se os dois se encontrassem. Marcada para 2 de junho, em Tam-
pa, na Fldrida, a reunido entre eles foi cercada de cuidados. A pedido
de Jorge Paulo, o CEO da AB deveria estar desacompanhado. Nada de
assessores, advogados ou consultores. O brasileiro também seguiria
sozinho — ou quase, ja que Marcel Telles estaria com ele. Colocar de
um lado da mesa dois empresdrios e ex-banqueiros experientes e de
outro um herdeiro que mal conhecia a empresa que comandava pa-
recia uma temeridade, mas mesmo assim o Quarto topou o forma-
to. Ele estava ansioso. Queria saber se haveria de fato uma oferta e de
quanto ela seria. Jorge Paulo e Marcel eram impenetraveis. Estampa-
vam no rosto a poker face lapidada durante anos de trabalho no mer-
cado financeiro. Nao alteravam o tom de voz. Nao demonstravam
pressa, ainda que estivessem tramando o maior negdcio de suas vidas.
Desconversaram o quanto puderam. Disseram apenas que a InBev
tinha de fato interesse em comprar a AB, mas nao deixaram escapar
nenhum detalhe. De certa maneira, foi uma situagao inversa a que
ocorrera um ano antes, quando, num encontro informal, Jorge Paulo
insinuou para o Quarto que as duas empresas poderiam se juntar. O
brasileiro argumentou que, unidas, as operagdes seriam imbativeis.
O herdeiro da AB nao entendeu o recado — ou fez que nao entendeu

— e ficou tudo por isso mesmo.
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Em 11 de junho, somente nove dias depois daquele encontro, a In-
Bev formalizou a oferta. De Bruxelas, Brito telefonou para August IV
e o informou de que enviaria em instantes uma proposta de compra
da AB. A InBev oferecia 65 délares por agao (um prémio de 18% em
relagao ao recorde histérico da cotagao do papel), propunha que a
sede da nova empresa permanecesse em St. Louis e que a companhia
fosse rebatizada como AB InBev, preservando o nome americano. Os
executivos da InBev sabiam que prego era algo importante para con-
vencer os acionistas da AB, mas valorizar a tradi¢ao da cervejaria cen-
tendria seria fundamental para evitar resisténcias ao negdcio — tanto
por parte da propria AB quanto da opinido publica. Abrir mao de
simbolos de poder como a localizacao do QG e as primeiras letras do
nome da nova companhia era a coisa mais sensata a fazer. Uma guerra
de vaidades s6 atrapalharia a negociagao.

Brito desligou o telefone. Antes que assinasse a carta, os dois repre-
sentantes do banco Lazard, principal assessor financeiro da InBev, pe-
diram para ter uma conversa de cinco minutos a s4s com o executivo
brasileiro. Steven Golub, um banqueiro experiente, na época com 62
anos, alertou Brito para o periodo turbulento que estava por vir. “A
jornada que vamos comegar com essa carta sera muito longa. Have-
rd dias em que a gente vai achar que estd por cima e dias em que va-
mos nos sentir 14 embaixo. O outro lado vai fazer coisas em que nao
pensamos e em algum momento seremos obrigados a rever nossos
planos. Entdo se prepare”, avisou Golub. Por mais que Brito estivesse
seguro da empreitada, ele jamais havia estado a frente de uma nego-
ciagao desse tamanho. Ao ouvir a recomendagao do banqueiro, ficou
em siléncio. O outro representante do Lazard, o nova-iorquino Anto-
nio Weiss, levantou mais um ponto. Ele disse a Brito que ja havia par-
ticipado de diversos casos de fusdes e aquisi¢oes e que, quando essas
operagdes dao errado, em geral o CEO é o primeiro a ir para a rua.

Brito discordou de Weiss. “Se eu fizer as coisas certas com meu time e

SonhoGde_248p.indd 26 18/03/13 18:12



OS “INVASORES” DA ANHEUSER-BUSCH | 27

mesmo assim o outro lado resolver ndo vender, nao acho que o conse-
lho vé botar a culpa em mim. Claro que se eu fizer besteira a histéria
é outra... Aqui as pessoas tomam mais risco e sonham grande porque
sabem que nao vao ser crucificadas se alguma coisa der errado, desde
que sigam o que foi planejado em conjunto’, disse ele ao banqueiro.
Weiss nao falou mais nada.

Steven Golub estava certo quando alertou Brito sobre as dificulda-
des que se seguiriam. A partir do momento em que os CEOs da AB
e da InBev encerraram aquele telefonema, o que se viu foi uma dura
batalha pelo controle da cervejaria americana. A disputa nao se dava
apenas entre acionistas e executivos dos dois lados. O negécio entre as
cervejarias se tornou um assunto debatido nacionalmente. Sites con-
tra o neg6cio pipocaram na internet. Nao demorou para que a possi-
vel aquisicao se tornasse também uma questao politica. O entao can-
didato a presidéncia Barack Obama chegou a dizer que a compra da
AB por uma companhia estrangeira seria uma “vergonha”.

Alguém precisava explicar os planos dos brasileiros aos americanos
— e nao seriam Jorge Paulo, Marcel ou Beto que fariam isso. Eles sem-
pre se esquivaram desse tipo de situagao. Sobrou para Brito, um sujei-
to pouco carismatico, nada habituado aos holofotes e nao exatamente
conhecido por sua diplomacia. Ele teve que superar seu estilo discre-
to e um tanto rispido e se preparar para a artilharia. A argumentac¢ao
precisava ser convincente e, de alguma maneira, gerar uma espécie de
“simpatia” pelo plano. Sua prova de fogo aconteceu no dia 16 de ju-
nho, em Washington, durante uma reuniao com Claire McCaskill, se-
nadora democrata pelo Missouri, e outros membros do Senado. Brito

conta como tudo aconteceu:
“Ela (McCaskill) tinha convocado os jornalistas e eu ndo sabia. Eu ti-

nha me preparado para falar com os senadores, e de repente ela abriu a

porta e saiu. Ai veio uma pessoa da nossa equipe que estava ld fora e disse

SonhoGde_248p.indd 27 18/03/13 18:12



28 | SONHO GRANDE

que a imprensa toda me esperava. S6 havia aquela porta para sair, e eu
tinha que passar por ali. Foi aquele negécio tipo filme: vocé abre a porta
e todo mundo avanga com microfone, perguntando se a gente ia comprar
ou ndo, se a gente ia demitir ou ndo, o que seria feito. Ai contamos a nos-
sa historia. O objetivo era criar uma vinica empresa que fosse melhor do
que as duas separadas, queriamos levar a Budweiser para o mundo intei-
ro, dar mais oportunidades para as pessoas boas. A gente disse que tinha
alguns compromissos — nao fechar fabrica, manter o nome da empresa,
manter a sede da América do Norte em St. Louis. Como alguém pode ser
contra essa historia? O cara vai dizer o qué? Que as empresas devem con-

tinuar separadas para serem piores do que seriam juntas?”

Enquanto a InBev se esforcava para ganhar a aprova¢do dos ameri-
canos, a Anheuser-Busch preparava sua estratégia de defesa. Os exe-
cutivos da AB nao estavam nem um pouco dispostos a entregar a
companhia aos brasileiros. Eles sabiam o que havia acontecido com
a belga Interbrew, que também era uma companhia secular sob con-
trole familiar. Embora a Interbrew tivessse comprado a Ambev, foram
a cultura e o estilo de gestao dos brasileiros que prevaleceram.

O Quarto precisava convencer os investidores de que, apesar de o
valor das agoes da AB andar de lado nos ultimos tempos, vender a
empresa nao era a melhor opgao para recuperar o crescimento. Com
a ajuda de executivos, assessores e parte do conselho, August IV tra-
tou de colocar em pé um plano de redugao de custos. Paralelamente,
tentou articular uma alianca com a mexicana Modelo — a ideia era
mostrar que a AB poderia se expandir sem entregar seu controle a
uma concorrente. A estratégia do CEO da AB azedou ainda mais a ja
turbulenta relagao com seu pai, August III. Enquanto o Quarto queria
resistir a oferta de qualquer maneira, o Terceiro achava que era me-
lhor vender para a InBev por um preco justo do que fazer bobagem.

“A maior preocupagao dele [August III] era que as a¢des despencas-
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sem se a oferta fosse rejeitada”, contou uma pessoa que acompanhou
as negociagdes. O primeiro sinal evidente de que a negociagao entre as
cervejarias estava deixando alguns investidores da AB preocupados
aconteceu quando Warren Buffett, o segundo maior acionista da em-
presa, com quase 5% de participa¢do, comecou a vender seus papéis
no mercado por algo em torno de 60 délares por agao — cinco déla-
res menos do que a InBev havia oferecido para os americanos. “Hou-
ve pessoas no conselho que, na minha opinido, tentaram fazer coisas
bastante antiecondmicas para bloquear o que eles chamavam de ‘os

3

invasores”, diz Buffett sobre o episddio.

Y

V\/arren Buffett ¢ um dos homens mais ricos do mundo — segundo
a revista Forbes, em marco de 2013 ele ocupava a quarta posi¢ao
entre os maiores bilionarios do planeta, com uma fortuna superior a
53 bilhoes de dolares. Buffett da expediente no 14° andar de um edificio
cinza e sem graca em Omaha, cidade de 427 mil habitantes localizada
no estado de Nebraska. H4 50 anos ele faz quase diariamente o mesmo
trajeto de sua casa até o trabalho — apesar do seu fabuloso enriqueci-
mento, Buffett nao mudou nenhum dos dois enderecos. Na sede de
sua companhia, a Berkshire Hathaway, trabalham apenas 24 pessoas,
incluindo o préprio fundador. Quem a visita nao se depara com se-
gurangas ou mesmo com uma recepcionista. Ha apenas uma pequena
placa com o nome da companhia sobre a porta do escritério. Uma
campainha ao lado deve ser acionada para que alguém venha abrir a
porta. Decorada a moda antiga, com maveis escuros, persianas de ma-
deira e estantes repletas de livros, a sala do “Ordculo de Omaha” mede
modestos 25 metros quadrados. Na manha ensolarada de 19 de maio
de 2012, um sabado, Warren Buffett estd pronto para falar sobre um
amigo de longa data, o brasileiro Jorge Paulo Lemann, que conheceu

em 1998, quando ambos comegaram a dividir opinides e experiéncias
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no conselho de administragdao da Gillette. Buffett veste cal¢a ciqui e
camisa azul de manga comprida com as iniciais de sua companhia —
BH - bordadas no peito. D4 um meio sorriso, oferece uma Coca-Cola,
refestela-se numa poltrona de couro e conta como se lembra dos pri-

meiros encontros com Jorge Paulo:

“Eu nao sabia nada sobre ele. Zero. Nunca tinha ouvido falar. Nos en-
contrdvamos a cada dois ou trés meses, e demorou algum tempo até que
realmente nos conhecéssemos. Mas vocé aprende muito sobre as pessoas
num conselho. O que eu notei desde o comego é que ele dizia coisas que
faziam sentido. Nao fingia saber coisas que ndo sabia, nio falava sé para
escutar a propria voz. Tinha uma tremenda visio de negdcios e era arti-

culado — algo que nao pode ser dito de todos os conselheiros.”

Em muitos aspectos, Warren Buffett e Jorge Paulo Lemann tém um
estilo de vida e de trabalho semelhante — e foi em cima dessas bases
que construiram uma sélida amizade. Detestam ostenta¢ao, vestem-
-se de forma simples e sao diretos nas conversas. Ambos construiram
sociedades longevas, que atravessaram décadas — Buffett com Charlie
Munger; Jorge Paulo com Marcel e Beto. Os dois tém a ambigao de
erguer negdcios que se perpetuem. Buffett gosta de encarar a Berkshi-
re como a sua grande “pintura”, uma obra de arte que jamais estara
perfeita e deve ficar mais bonita a cada ano. Jorge Paulo tem o sonho
de construir um modelo de gestao que se torne uma referéncia para
as empresas do século XXI. Para eles, acumular dinheiro é mais uma
consequéncia que um objetivo. “Nao se trata de pensar ‘se eu ganhar
um milhao de ddlares ou um bilhao de délares o jogo acabou’. Até
porque, a partir de certo ponto, o dinheiro nao tem mais utilidade”,
diz o investidor. Apesar da proximidade entre os dois, Buffett explica

que a oferta feita pelos brasileiros a AB o pegou de surpresa:
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“Eu imaginava que ele [Jorge Paulo] um dia fizesse aquilo, mas ndo
sabia que seria naquele momento. Era um passo enorme numa época
totalmente hostil. Honestamente, houve um momento em que eu achei
que o negdcio ndo iria para a frente. Foi a tinica transa¢ao daquele ta-
manho naquele periodo... Minha decisao era avaliar se naquele cendrio
0 prego das agoes iria subir ou ndo e se o negécio seria realmente fecha-
do apesar da crise. Ai eu vendi uma parte das agoes e isso chateou algu-
mas pessoas. Eu nio conhecia a dindmica do conselho da AB. Encontrei
o Quarto uma tinica vez num jogo de beisebol, e tinha falado pessoal-
mente com o Terceiro uns 15 anos antes. Nunca conversei com eles pelo
telefone, nunca tive uma relacdo. As vezes acontece assim em algumas
das empresas em que colocamos dinheiro. Tinhamos um investimento
grande na AB, mas ndo tao grande como na Coca-Cola, por exemplo. Eu
gostava do negdcio, nds estavamos ali hd muitos anos... Seria dificil per-
der dinheiro ali, assim como seria dificil ter uma grande possibilidade de

ganho. Era uma opg¢ao sélida, mas nao muito excitante.”
—~

Pressionados, os representantes da Anheuser-Busch decidiram con-
tra-atacar. Se a cervejaria americana ia acabar em outras maos,
que fosse pelo melhor prego possivel. No dia 8 de julho, August IV
telefonou para Jorge Paulo. Ao lado do herdeiro da AB estavam dois
membros do conselho de administra¢ao, Ed Whitacre e Sandy Warner.
Ambos eram velhos conhecidos da AB e tinham rela¢des de amizade
com a familia. Whitacre fez carreira no setor de telecomunicagoes e
chegou a presidéncia da AT&T; Warner era um banqueiro aposentado
que ganhou fama depois de vender o JP Morgan, banco que presidia,
para o Chase Manhattan, em 2000. A mensagem que os trés enviaram
a Jorge Paulo foi cristalina: para comprar a AB seria preciso agir ra-
pido e desembolsar mais dinheiro que o previsto. Logo que desligou

o telefone o empresario brasileiro acionou os principais envolvidos
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na negociagdo. Um dos primeiros a ser informado do telefonema de
August IV foi o carioca Roberto Thompson, conhecido pelas pessoas
préximas a Jorge Paulo Lemann, Marcel Telles e Beto Sicupira como
“0 banqueiro dos ex-banqueiros”.

Thompson foi apresentado ao trio logo depois de voltar de um
MBA em Wharton, em 1986, e foi trabalhar no Garantia. Em 1993
seguiu Beto Sicupira quando o empresario deixou o comando da Lo-
jas Americanas para montar a GP Investimentos, a primeira empresa
de private equity do Brasil. Foi na GP que Thompson aprendeu na
prética como era o dia a dia de grandes companhias. Aos poucos foi
ganhando a confianga dos trés até se tornar uma espécie de consigliere
dos sécios. Cabe a ele estruturar as grandes aquisi¢oes feitas por em-
presas controladas pelo trio, como a compra da paulista Antarctica
e a venda da Ambev para a belga Interbrew. Quem ja esteve ao seu
lado em uma reuniao diz que Thompson é um sujeito educado, frio e
pragmatico, que raramente sorri ou eleva o tom de voz — um trunfo
notével nas guerras de nervos em que essas grandes negociagdes nor-
malmente se transformam.

“Eles [os representantes da AB] disseram que tinhamos 24 horas
para fazer nossa melhor oferta”, recorda Thompson referindo-se ao
telefonema do Quarto para Lemann. “Convocamos rapidamente uma
reunido de conselho por telefone, porque cada membro estava em um
lugar do mundo. Tinhamos que refazer as contas. Tudo tinha que ser
muito bem pensado. Os valores eram muito grandes, € nao se tratava
de troca de a¢des, mas de pagamento em dinheiro. No final da reu-
nido decidimos que dava para aumentar a oferta em cinco délares
por ac¢ao.” No dia 13 de julho, depois de diversas reunides que conta-
ram com o envolvimento direto e indireto de quase 500 pessoas en-
tre acionistas, advogados e banqueiros, a Anheuser-Busch finalmente
aceitou a proposta de 52 bilhoes de dodlares feita pela InBev. Depois

de semanas de uma aguerrida queda de brago, a AB havia capitulado
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(ainda faltava a aprovagao do negdcio pelas assembleias de acionistas
das duas companhias e por 6rgaos reguladores).

Convencer os americanos a entregar o controle da companhia foi
durissimo. Mas para os brasileiros, que agora se tornavam os lideres
mundiais do mercado de cerveja, o pior ainda estava por vir. E eles
nao tinham a menor ideia do que iriam enfrentar.

Havia meses que a economia mundial dava sinais de desaceleracao,
porém o que aconteceu no dia 14 de setembro de 2008, um domingo,
ia além do que os pessimistas poderiam prever. Nesse dia, o Lehman
Brothers, quarto maior banco dos Estados Unidos, anunciou que pe-
diria concordata, depois de diversas tentativas de resgate. Na mesma
data, o Merrill Lynch acertou sua venda para o Bank of America por
50 bilhoes de ddlares, um ter¢o de seu valor de mercado. O fim do
Lehman Brothers, uma instituicdo com 150 anos de histéria, foi o
estopim de uma crise financeira gravissima, comparada a de 1929.
O medo se espalhou por empresas e bancos e varreu o mundo. Em
um unico dia as empresas listadas na Bolsa de Valores de Nova York
perderam mais de 1 trilhdo de délares em valor de mercado. Para os
brasileiros da InBev, que precisariam pagar 52 bilhoes de délares aos
acionistas da Anheuser-Busch assim que o negécio fosse totalmente
aprovado, a situacdo se tornou preocupante, para dizer o minimo.
Com o dinheiro secando em praticamente todas as fontes do planeta,
como a empresa poderia honrar a divida? Para Brito foi uma fase de

enorme tensao:

“Durante dois meses, entre a quebra do Lehman e a conclusao do ne-
gocio, a gente ficou bem ansioso, porque aquilo ndo estava na nossa mao,
ninguém sabia para onde o mundo ia... A gente anunciou a transagao
em um mundo e assinou a compra em outro... Alguns bancos que esta-
vam no nosso consorcio quase sumiram... Era como se a gente tivesse en-

trado em um tiinel e de alguma maneira tivesse que sair do outro lado
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— 56 que ld do outro lado de repente tinha comegado a chover. O que vocé
faz? Comega a pensar num plano B, num plano C, em outras possiveis
formas de financiamento... Uma coisa importante é que ninguém per-
deu tempo acusando um ao outro, dizendo ‘eu falei que isso ia aconte-
cer’... A gente tinha que lidar com uma situacao inesperada e ninguém

ia perder tempo com besteiras desse tipo...”

O trio de empresarios brasileiros acompanhava cada passo atenta-
mente. O sangue-frio paralidar com momentos draméticos como esse
foi desenvolvido a0 médximo nao s6 durante sua trajetéria como ban-
queiros e empresdrios, mas também no esporte. Jorge Paulo Lemann
¢ um eximio tenista e chegou a competir profissionalmente no pas-
sado. Além disso, os trés costumam praticar pesca submarina, uma
modalidade radical que combina resisténcia fisica e precisao absoluta
no arremesso do arpao. Depois de décadas de pratica, eles aprende-
ram a esperar o melhor momento para avancar sobre suas presas e a
nao desperdicar qualquer oportunidade. Preparo, paciéncia, execugao
perfeita — eis ai uma receita a que eles recorrem nao apenas para pes-
carias no fundo do mar.

Em larga medida, a compra da AB s6 nao desandou gragas ao in-
trincado acordo concebido pelo CFO da InBev, o carioca Felipe Du-
tra, com o consdrcio de bancos que financiaria a operagao. A exemplo
de Brito, Dutra trabalhava com o trio de controladores da InBev ha-
via varios anos. O economista ingressou na Brahma em 1990 e desde
2005 ocupava o posto de principal executivo financeiro da cervejaria
belgo-brasileira. Detalhista e cuidadoso, Dutra estabeleceu um con-
trato de condi¢des leoninas com os 10 bancos envolvidos no negécio
— Santander, Bank of Tokyo-Mitsubishi, Barclays Capital, BNP Pari-
bas, Deutsche Bank, Fortis, ING Bank, JP Morgan, Mizuho Corporate
Bank e Royal Bank of Scotland. Sua principal vitdria foi conseguir ex-

cluir uma cldusula conhecida como Material Adverse Change (MAC),
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que garante as institui¢des a possibilidade de renegociagao das con-
di¢cdes de financiamento em caso de uma piora repentina do mer-
cado. Como os bancos nao tinham essa cldusula nos contratos, eles
foram obrigados a manter todas as condi¢des acertadas antes do es-
touro da crise e estavam legalmente impedidos de abandonar o barco.
Além do acordo bem amarrado, os brasileiros tiveram uma generosa
dose de sorte. Nenhum dos bancos envolvidos no consércio quebrou,
como aconteceu com o Lehman Brothers. No caso do belga Fortis,
por exemplo, que fazia parte do grupo de financiadores e foi um dos
mais afetados pela turbuléncia mundial, o governo da Bélgica inter-
veio antes que fosse tarde demais. “Se em vez do Fortis tivéssemos co-
locado o Lehman, tudo estaria ferrado”, resume Thompson.

Paralelamente, foi preciso passar o chapéu também entre os prin-
cipais acionistas da InBev. Jorge Paulo, Marcel e Beto colocaram, jun-
tos, 1,5 bilhao de euros de seus proprios bolsos para garantir que a
transacao fosse honrada. Como a maior parte do patrimoénio dos trés
era formada por agdes das companhias em que investiam, eles tive-
ram que recorrer a empréstimos e reduzir despesas pessoais. Sobrou
até para o escritério que mantinham em Sao Paulo, no 15° andar de
um prédio na Zona Sul da cidade. Para baixar o aluguel, o espaco foi
reduzido pela metade — e permanece assim.

No dia 18 de novembro de 2008, quase seis meses depois que o Fi-
nancial Times revelou o segredo da InBev, a operac¢do foi finalmen-
te concluida. Os empresdrios brasileiros Jorge Paulo Lemann, Mar-
cel Telles e Beto Sicupira se tornavam os principais acionistas de um
novo gigante, com faturamento anual de 37 bilhoes de délares, mais
de 200 marcas em seu portfélio e presenca mundial. Em menos de
duas décadas, eles transformaram uma cervejaria regional com nome
forte e resultados decepcionantes, a Brahma, na maior companhia
global do setor. Tudo isso repetindo a exaustao os pilares da cultura

inicialmente professada por Jorge Paulo e depois espalhada por todos
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os negdcios em que investiram: meritocracia, controle de custos in-
clemente, trabalho duro e uma dose de pressao que nem todos podem
aguentar. Nada de mordomias, nada de simbolos de status. Mas para
os melhores — gente como Carlos Brito, Roberto Thompson, Felipe
Dutra — as oportunidades incluiram até mesmo sociedade nos negé-
cios. Estima-se que desde que o Banco Garantia foi fundado, em 1971,
de 200 a 300 pessoas que trabalharam nos diversos negdcios do trio
tenham embolsado mais de 10 milhoes de d6lares cada uma. Segundo
dados da revista Forbes, em mar¢o de 2013 Jorge Paulo era considera-
do o0 332 homem mais rico do mundo, com uma fortuna de quase 18
bilhoes de délares (Marcel Telles e Beto Sicupira ocupavama 119 e a
150® posi¢ao, com 9,1 e 7,9 bilhoes de ddlares, respectivamente). Os
trés estao entre as 10 pessoas mais ricas do Brasil. Para quem conhece
Jorge Paulo Lemann de perto, nao héa davida de que o empresario sé
se tornou um bilionario de primeira grandeza porque enriqueceu de-
zenas de pessoas pelo caminho. A compra da Anheuser-Busch, como
se veria depois, transformaria mais um grupo de executivos da cerve-
jaria controlada por Jorge Paulo, Marcel e Beto em miliondrios. E se-
ria apenas a primeira de uma série de investidas dos brasileiros sobre

grandes companhias americanas.
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