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RESUMO

O objetivo deste trabalho é a aplicagcdo dos conceitos de Cadeia de
Markov para entender e quantificar as transi¢cées entre os estagios dos ciclos de vida
organizacional (CVO) financeiro das empresas, na busca por verificar se ha uma
estabilizagdo dos estagios ao longo do tempo e suas probabilidades de ocorréncia.
Através desta anadlise, se torna possivel observar as possibilidades futuras que as
organizagdes podem enfrentar, além da ajuda na tomada de decisdo de gestores. A
partir dos fluxos de caixa operacional, financeiro e de investimento das empresas de
Brasil, Alemanha, China e EUA, com exceg¢do de organizagbes dos setores
financeiro e imobiliario, foram calculadas matrizes de transicdo do ano T até T+10,
correspondentes aos anos de 2001 até 2020. Os resultados mostram que as
matrizes de transicdo de Brasil, Alemanha e China se estabilizam de uma forma
muito similar, tendo nesses paises uma estabilizagcdo no estagio de maturidade com
o decorrer do tempo, independente de seu estagio inicial. Ja os EUA possui um
sistema estavel diferenciado, em que desde o primeiro ano encontra 0 mesmo
formato de transi¢do, possuindo uma estagnacgao de estagio muito maior comparada

aos demais paises.

Palavras-chave: Cadeia de Markov. Ciclo de Vida organizacional. Matriz de
Transigao.



FERRAZ, Luiza; SIDOTI, Samantha; SILVA, Lucas. Application of Markov Chain in
the study of Corporate Life Cycle in transition characterization. 2021. Trabalho de
Conclusdo de Curso (Graduagdo em Engenharia de Produgdo) — Faculdade de
Ciéncias Aplicadas. Universidade Estadual de Campinas. Limeira, 2021.

ABSTRACT

The goal of this project is the application of the concepts of Markov Chain in order to
understand and quantify the transitions between the stages of the financial Corporate
Life Cycle (CLC) of the firms, in the search to verify if there is a stabilization of the
stages through time and its probabilities of happening. Throughout this analysis, it
becomes possible to view the future possibilities that the organizations could struggle
with, furthermore, it might help in the decision-making process of managers. From
the Operational, Financial and Investment cash flows from the companies of Brazil,
Germany, China and United States (USA), aside from corporations from the financial
and real estate sectors, were developed transition matrices from year T until T + 10,
corresponding to the years 2001 to 2020. The results show that the matrices from
Brazil, Germany and China stabilize in a similar way, whereas all those countries
tend to the maturity stage with time, regardless of their initial stage. The USA
however, has a different pattern, in which since the first year it already has the same
transition format, consequently having a much bigger stagnation of stages in

comparison to the other countries.

Keywords: Markov Chain. Corporate Life Cycle. Transition Matrix.
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1 INTRODUGCAO

Esse trabalho tem como objetivo desenvolver uma descrigdo dos estagios
de Ciclo de Vida Organizacional, entretanto abordando esse problema, tipicamente
analisado sob o ponto de vista de finangas e contabilidade, sob a o6tica de
matematica aplicada e engenharia de produgédo, tratando como um problema de
Cadeia de Markov e a partir disso observar e identificar as convergéncias como é

esperado desse tipo de modelo.

O estudo do Ciclo de Vida Organizacional (CVO) e suas aplicagdes é
bastante novo e ainda pouco explorado, entretanto, esse conceito pode ter diversas
aplicagdes bastante importantes. Sua utilidade pode ir desde a tomada de decisdes
em campos estratégicos da administragcdo de uma empresa a tomada de decisdes

na area de investimentos como foi abordado por Habib, Hasan (2018).

Com o objetivo de melhor estuda-lo, o CVO foi dividido em partes, a mais
recente divisdo e a que usaremos neste trabalho sera a formulagcdo e medida do
Ciclo de Vida de Dickinson (2011), que separa em 8 principais estagios: Introducao
(introduction), Crescimento (growth), Maturidade (maturity), Turbuléncia (shake-out)
1, 2 e 3 e Declinio (decline) 1 e 2. Para mensurar em qual etapa do ciclo de vida
uma organizagado se encontra Dickinson (2011) usa trés parametros de fluxo de
caixa, Fluxo de Caixa Organizacional (FCO), Fluxo de Caixa de Investimento (FCI) e
Fluxo de Caixa Financeiro (FCF), a partir deles, ela analisa somente se o valor é
positivo ou negativo referente a seus valores para determinar a etapa de ciclo de

vida correspondente a cada combinacgao de sinais especifica.

A primeira etapa, da Introducao, € definida a partir da combinagao FCO
negativo, FCI negativo e FCF positivo. Isso porque, uma empresa no seu inicio
costuma nao ter uma clientela estabelecida e recorrente, baixa economia de escala,
possivelmente pode possuir uma falta de conhecimento em relagdo aos custos e
receitas do seu negocio, o que tende a FCO negativos. Entretanto, costumam
investir boa parte se ndo a totalidade de seus lucros na empresa para poder crescer,

0 que leva a um também negativo FCI. Além disso, para crescerem além de
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investirem na propria empresa, organizagbes na etapa de introdugdo costumam
necessitar de financiamento externo e por esse motivo o FCF costuma ser positivo

como é explicado por Drobetz, Halling, Schroder (2015).

Ja a segunda etapa, Crescimento define-se a partir da combinagdao FCO
positivo, FCI negativo e FCF positivo. Diferentemente da etapa de introdugéo, na
etapa de crescimento maximizam suas margens de lucro otimizando seus
investimentos e aumentando sua eficiéncia operacional, por esse motivo o FCO
tende a ficar positivo. Porém, por ainda ser uma etapa de desenvolvimento o FCI
costuma ser negativo, pois continua com um comportamento semelhante ao que
ocorre na etapa de introdugdo. Ademais, apesar de conseguir manter as operagoes
e por isso sobrar uma parcela a mais de investimento para investir na empresa, esta
ainda costuma precisar de financiamento externo e por isso mantém p FCF positivo

como é explicado por Drobetz, Halling, Schroder (2015).

Na etapa de Maturidade, a empresa costuma se tornar mais estavel e a
combinacdo de sinais correspondente a ela € FCO positivo, CFl negativo e FCF
negativo. Nessa fase é esperado das empresas que atinjam a eficiéncia e, isso &
atingido, com uma maximizagao do lucro e com uma grande base de clientes o que
tem como consequéncia um FCO altamente positivo. Por definigdo, uma empresa
madura exauriu 0s seus projetos de valores presentes liquidos positivos, o que se
traduz em muito menos oportunidades de investimento, de forma que os
investimentos sao bastante reduzidos nesse estagio. Isso, contudo, ndo torna os
investimentos inexistentes, pois empresas maduras ainda precisam manter o capital,
o que resulta em FCI negativos. O efeito dessa diminuicdo das oportunidades de
investimento, é que isso, somado a alta lucratividade operacional faz com que nao
haja necessidade de financiamento externo, ao invés disso, essas empresas
costumam distribuir dividendos, levando a um FCF negativo como é explicado por
Drobetz, Halling, Schréder (2015).
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As empresas em Turbuléncia, diferentemente das trés anteriores, podem
apresentar diferentes cenarios, pode ser que apresentem FCO, FCI e FCF todos
negativos, FCO, FCIl e FCF todos positivos ou FCO positivo, FCI positivo e FCF
negativo. Isso acontece devido ao fato de que, empresas em etapas de turbuléncia
apresentam taxas de crescimento em declinio ou ja negativas, o0 que
consequentemente, leva a um declinio nos precos, mas os custos da empresa se
mantém, logo, isso se refletira em um também em declinio ou ja negativo FCO. Ja
em relagdo aos investimentos, uma empresa nessa condicdo tem duas
possibilidades dependendo do grau de necessidade que se encontra, pode ou
manter o investimento com o objetivo de manter sua operagdo, como uma empresa
madura, ou pode comegar a liquidar alguns dos seus bens para pagar possiveis
dividas ou manter as operacgdes, de forma que o FCI pode tanto ser positivo como
negativo. E em relagao ao FCF, este também pode ser tanto positivo como negativo,
pois a empresa pode optar, tanto distribuir dividendos aos acionistas, como
necessitar de financiamento externo para manter a manutencdo do capital ou as

operagdes como é explicado por Drobetz, Halling, Schroder (2015).

As empresas em Declinio, assim como as em turbuléncia, também
possuem mais de uma combinagido de sinais possivel, estas podem apresentar ou
FCO negativo, FCI positivo e FCF positivo ou FCO negativo, FCI positivo e FCF
negativo. Isso porque essas empresas apresentam um cenario de deterioracéo
maior que as empresas no cenario anterior. E extremamente provavel que empresas
nesse estagio apresentem grande perda financeira e um baixo lucro, o que se
reverte em resultados negativos de lucro para a empresa, mas continue com custos
0 que resulta em um FCO negativo. Em contrapartida, empresas na fase de declinio
nao costumam ter outra opgcdo que nao liquidar seus bens para tentar manter as
operacoes e por isso costumam ter FCI positivo. Ja o FCF pode ser tanto positivo
quanto negativo a depender do ganho com a venda dos bens como é explicado por
Drobetz, Halling, Schréder (2015).



13

Através do estudo de ciclo de vida das organizag¢des e a categorizagao das
empresas nos respectivos estagios, ao longo dos anos, se torna possivel analisar
estatisticamente os estagios mais frequentes e, sendo o ponto de estudo deste
trabalho, entender a transigao dos estagios, na busca por verificar se ha tendéncias
entre as transicdes dadas. Para fazer essa analise foi utilizado as aplicacbes de
Cadeia de Markov por gerar uma matriz de probabilidades de transicdo entre os
estagios, podendo ser aplicada continuamente para verificarmos se existe uma

tendéncia de ocorréncia ao longo do tempo.

A Cadeia de Markov € um processo estocastico que trabalha com
variaveis aleatérias, estas sendo indexadas por parametros de tempo e estado. Os
parametros podem ter valores continuos ou discretos. De acordo com as variaveis
captadas € possivel gerar distribuicdes de probabilidade de um estado futuro, a
partir de um estado atual, sem que seja necessario entender os estados passados,
Ou seja, ocorréncias passadas ndo sédo consideradas para entender o estado futuro,
mas somente o conhecimento do estado presente € relevante para entender a

transic&o futura, como explicado por Grigoletti (2015).

A Cadeia de Markov ocorre quando temos um estado discreto. Para
vislumbrar essa cadeia utilizamos matrizes quadradas do tamanho do espago de
estados. As propriedades das cadeias Markov sdo equivalentes as propriedades

matematicas das matrizes, como explicado por Bhar, Hamori (2005).

Considerando P a probabilidade de um evento acontecer, criando uma
situacdo que contenha quatro estados podemos construir a matriz da seguinte

maneira:

Figura 1: Matriz de transicao de estados

Pn P2 Pi3 Pu
P Poy Py Py Py
- |Pan Py Py Py
Py Pp Py Py

Fonte: Autoria propria
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Essa seria uma matriz de distribuicao de probabilidade em que p i >0,

=1,.,nj=1,..,nex "

=P 1. A somatoria de todos os estados devem nos

dar um resultado de 1, ou seja, correspondente a 100% das probabilidades.
Entendendo a nomenclatura de transferéncia de um estado para o outro,
p ijséo as probabilidades de transicdo, em que se sai do estado de i/ para o estado

de j. Sendo assim, fazemos uma analise de chance, a probabilidade, ao estar no

estado / de conseguir ir para o estado j. Como exemplo a probabilidade p 1, que se

refere a probabilidade de chegar no estado 2, saindo do estado 1. De forma visual,

podemos entender pelo diagrama.

Figura 2: Diagrama de transigao de estados

P11

P00
m
(e2]
m
N

cad

P20

Fonte: Autoria propria

Uma caracteristica muito importante no uso de Cadeias de Markov é o
equilibrio que se pode encontrar ao longo do tempo, a tendéncia de quanto mais se
aplica a cadeia ela tendera a um valor fixo, independente do seu estado inicial.

Considerando n o tempo de aplicagao (o numero de vezes aplicado) sendo ele n = 0.
Seja m'como a probabilidade da cadeia estar no estado j, em determinado tempo n,

e m como a probabilidade da cadeia estar no estado inicial j. Tendo essas
nomenclaturas como base, temos entdo a distribuicdo da cadeia de Markov para

qualquer tempo tempo n a ser utilizado:
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=7l P (1)

P é a matriz transicdo da cadeia. Através da férmula é possivel entender
que apds um periodo de tempo a cadeia pode tender a um numero de equilibrio, ou
seja, apos um periodo de aplicagao é possivel observar que a distribuicdo da Cadeia
de Markov se mantém em um valor fixo, tendo qualquer periodo posterior o mesmo
valor ou uma variagdo muito baixa. Portanto, as porcentagens se mantém
equilibradas em um valor, tornando mais concreto entender a probabilidade de se

estar em um estado futuro, independente dos estados iniciais da transigao.

Ao relacionar o conceito de Ciclo de Vida das empresas com o principio
da Cadeia de Markov, sugere-se que é possivel determinar o estado futuro mais
provavel que uma empresa estara em um periodo T+X tendo como base o seu

estado atual.
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2 METODOLOGIA

Foram utilizados dados extraidos da base Thomsom Reuters Eikkon para
realizar o estudo. Os filtros utilizados foram “Country of Heardquarters” e “Country of
Exchange”, para obter dados de empresas listadas na bolsa de valores dos paises:
Alemanha, China, Estados Unidos e Brasil, excluindo-se o segmento financeiro e o
de mercado imobiliario. A quantidade de empresas analisadas variou de pais para

pais e pode ser observada no quadro abaixo.

Tabela 1: Quantidades de empresas analisadas por pais

Pais Empresas
Alemanha 560
Brasil 303
China 4143
EUA 6639

Fonte: Autoria Prépria

Para cada empresa, os dados utilizados foram os de Fluxo de Caixa
Organizacional (FCO), Fluxo de Caixa de Investimento (FCIl) e Fluxo de Caixa
Financeiro (FCF), dos ultimos 20 anos (2001-2020). A classificagéo do ciclo de vida
adotada foi a de Gort e Klepper (1982): Introdugdao, Maturidade, Crescimento,
Turbuléncia e Declinio, e a proxy para relacionar os Fluxos de Caixa com a
Classificagcdo do CVO foi a apresentada por Dickinson (2011), que subdivide o

estagio de turbuléncia em 3 fases e a de declinio em 2 fases.

Quadro 1: Proxy de Dickson - Classificagdo do CVO

ESTAGIOS DO CVO

Introdugio Crescimento Maturidade Turbuléncia Declinio
CFO - Ef + - ¥
CFI & + +
CFF - 15 - - + - +
1 2 3 4 5 6 T 8

FASES DOS FLUXOS DE CAIXA
CFO - Fluxo de Caixa Operacional

CFI - Fluxo de Caixa de Investimento
CFF - Fluxo de Caixa de Financiamentos

Fonte: Piragibe et al. (2021)
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Uma vez definidos os critérios e a proxy a ser utilizada, iniciou-se o
trabalho de composi¢cdo das matrizes. Primeiramente, através da analise dos sinais,
foram determinadas as fases do ciclo em cada ano para cada empresa, € em
seguida, foram criadas tabelas para determinar o estado do ano T com o estado no
periodo T+X, para cada X entre 1 e 10, dos 20 anos, estabelecendo assim a
transicao de fases do ciclo de vida.

Tabela 2 - Recorte da classificagéo T/T+1 para China

FY0-1 FY-1-2 FY-2-3 FY-3-4 FY-4-5 FY-5-6 FY-6-7 FY-7-8 FY-8-9 FY-9-10 FY-10-11 FY-11-12 FY-12-13 FY-13-14 FY-14-15 FY-15-16 FY-16-17 FY-17-18 FY-18-19 FY-19-20

MM MM MG GM MM MM MM MG GM MM MG GG GG GG Gl IG GG GG GG GG
MG GG GM MM MG GM MG GG GM MM MM MM MG GM MM MM MG GM MG GG
MM MM MM MM MM MM MM MG GG GG GG GG GG GG GG GG GG GG GM MG
MS3 S3M MM MM MG GG GG GM M 1 1M MG GG GM MM MG GG GM MG Gl
MM MM MG GM MM MG GG G G G G GG G I n I

MM MM MG GM MM MM MG GM MG GG GM MM MG GM MM MG GG GG GM MM
DZM MS3 §353 S3M MG GG GG GG GG GG GG GG GG GG GM MM MG GM MG GG

Fonte: Autoria prépria

Antes de estabelecer as tabelas de transicéo finais de cada pais para
cada ano, foram criadas 10 tabelas por pais com a soma da quantidade de cada tipo
de transicao possivel considerando a proxy de Dickson (2011) e o somatério do total
de transigdes partindo dos estados de introducao (I), crescimento (G), maturidade

(M), turbuléncia (S) e declinio (D), onde para turbuléncia e declinio foram agrupadas
as subdivisdes iniciais.

Tabela 3 - Quantidade de transigdes de cada tipo para T/T+1 para China
| % G ‘% M % 51 % 52 % 53 % 01 % D2 %
I Il 1467 3,24%|IG 1735‘ 3.83%|IM 1096  2.42%|Is1 224| 049%|152 78] 0,17%|153 236| 052%|ID1 203| 045%(ID2 126) 028%
G Gl 1624 3,59%|GG 7768 17,15%|GM 5616 12,40%)|G51 256 0,57%|Gs2 166 0,37%|GS3 698 154%|GD1 132| 0,29%(GD2 154 034%
M MI 1198|  2,65%|MG 5505| 12,16%|MM 7963| 1758%|MS1 376) 0,83%|MSs2 207)  0,46%|MS3 1384 3,06%|/MD1 173|  0,38%|MD2 193] 043%
51 s1 220) 0,49%|51G 393) 087%|S1M 294  0,65%|5151 77| 017%|5152 42| 0,09%|5153 116 0,26%|51D1 48|  0,11%|51D2 68 0,15%]
52 521 86| 0,19%|52G 200] 044%|52M 220] 0,49%|5251 30| 0,07%|5252 13| 0,03%|5253 77| 017%|52D1 25| 0,06%|52D2 32[ 007%|
53 831 338] 0,75%|53G 844| 1386%|33M 1419] 3/13%|5351 120] 0,26%|s352 66| 0,15%|53s3 696 1,54%|53D1 109] 0,24%|s53D2 187) 041%
D1 ou 210) 046%|D1G 163|  0,36%|DIM 164) 0,36%|D1SL 49| 0,11%|D1s2 18| 0,04%|D1S3 98| 022%|D1D1 79| 017%|DiD2 96 021%|
D2 D2l 178 0,39%|D2G 186 0,41% DM 226 050%|D251 81| 0,18% D252 20]  0,08%|D253 180| 0,40%|D2D1 86| 0,19%(D2D2 185 041%

Fonte: Autoria prépria

Por fim, o objeto final de estudo foram 40 tabelas de transi¢ao, 10 para
cada pais, com cada 1 representando a variagao do estado do ciclo de vidanoano T
para o ano T+X, feitas realizando o calculo do percentual de cada quantidade de
transicdo em relacdo ao somatério total de transicoes partindo dos estados em T e
convergindo para os mesmos no periodo seguinte, estabelecendo assim a matriz de
probabilidade de uma empresa ir de um estado para o outro, conhecido estado
inicial.



Ano T+1
Introducao
Crescimento
Maturidade
TurbulEncia
Declinio
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Tabela 4 - Tabela de transigdes de cada estagio para T/T+1 para China

Ano T

Introducdo Crescimento Maturidade TurbulEncia

27,57%
30,52%
22,51%
12,10%

7,29%

10,33%
46,25%
32,78%
8,56%
2,08%

Fonte: Autoria prépria

6,45%
33,04%
46,85%
11,37%

2,29%

10,12%
21,06%
36,99%
23,26%

8,56%

Declinio
17,35%
15,08%
19,30%
24,74%
23,52%
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3 ANALISE DOS RESULTADOS

Para iniciar a discussdo dos resultados obtidos, € necessario
ressaltar que a opgao por compdr tabelas de transicdo com variagdes de todos os
periodos foi realizada a fim de buscar assegurar que possiveis variagdes na
quantidade de dados disponiveis em cada ano nao impactariam no resultado final da
analise probabilistica. Com base no conceito de Cadeias de Markov, aqui
concebidas como matrizes de transigdo, os resultados obtidos atendem a
caracteristica de convergéncia esperada a partir de um determinado periodo, como

pode ser observado a seguir, nas tabelas 5 e 6.

Tabela 5 - Matrizes de transigao Brasil e Alemanha

ALEMANHA
AnoT AnoT
Ano T+1 Iintrodug 3¢ Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio Ano T+ Introduc3c Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio
introducic 37,7% o,6% 6,0% 7% 19,5%| Introducdo 38,8% 9,2% a,1% 11 5% 29,5%
Crescimento 23,2% 42,9% 26,0% 18,3% 13,0%| crescimento 17,8% 36,1% 20,8% 14,8% 10,9%
Maturidade 24,1% 40,1% 60,5%  20,9% 25,2%| Maturidade 21,0% 45,8% 66,4%  43.9% 16,3%
TurbulEncia 5,4% 5,5% 5,0% 24,6% 19,53 TurbulEncia 10,6% 6,6% 7,3% 21,7% 16,3%
Declinio 8,6% 1,8% 1,6% 9,1% 22 8% [peckinio 11,7% 2,4% 1,5% 8,1% 26,9%
ano T+2 introdug 3¢ crascimen maturidad TurbulEnci Declinio ano T+2 introdugSc crescimen maturidad TurbulEnc Declinio
Introducic 31,1% °,5% 6,4% 10,0% 17,1% Introducio 34,5% 7,0% 4,6% 13,5% 29.4%
Crascimento 26,1% 41,3% 25,2% 17,8% 11,1%| crascimento 17,9% 33,0% 21,1% 15,2% 13,8%
mMaturidade 27,1% 42,5% 50,1% 39,3% 25,6%| raturidade 24,2% 50,1% 54,5%  a57% 23,4%
TurbulEncia 9,5% 4,6% 5,3% 21,.9% 21,4%| TurbulEncia 9,7% 7,5% 7,7% 18,1% 15,2%
Declinio 6,3% 1,9% 1,9% 11,0% 24,8%| peclinio 13,6% 2,4% 2,1% 7.6% 18,1%
Ano T+3 Introdug 3¢ Crascimen Maturidad TurbulEnci Declinio ano T43 IntrodugSc Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio
Introducdo 25,1% 10,2% 6,3% 13,5% 18,0%| Introducio 33,0% 7,2% a,3% 13,5% 25,0%
Crescimento 25,4% 36,5% 27,4% 16,1% 16,0%| crescimento 18,6% 30,4% 21,3% 17,6% 15,1%
Maturidade 29,5% 44,5% 57,7%  451% 30,0%| Maturidade 25,4% 51,5% 64,5%  a6,7% 26,6%
TurbulEncia 11,3% 6,00 5,6% 15,6% 20,0%| TurbulEncia 11,0% 7,5% 7,8% 15,7% 14,3%
Declinio 8,8% 2,7% 2,0% 8,8% 16,0%| [peclinio 12,0% 3,4% 2,1% 6,5% 19,0%
Ano T+4 introdug 3¢ Crascimen Maturidad TurbulEnci Declinio ano T+4 IntrodugSc Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio
Introducic 21,4% B,6% 6,8% 13.4% 17,8% introducio 20,3% 8,1% 4,2% 12 9% 25,9%
Crescimento 24,6% 33,9% 26,8% 25,0% 14,8%| crascimento 19,5% 30,4% 20,4% 20,6% 15,9%
naturidade 33,2% 48,3% 56,8% 39,0% 27,8%)| rnaaturidade 28,2% 50,6% 65,2%  a6,3% 28,9%
TurbulEncia 11,8% 7.0% 7.3% 13,4% 21,1%| TurbulEncia 10,8% 7,7% 7,8% 14,5% 14,2%
Declinio 8,9% 2,2% 2,.4% 9,1% 18,9% peclinio 12,2% 3,2% 2,4% 5, 7% 15,1%
Ano T+5 Introdug 3¢ Crescimen Maturidad TurbulEncd Declinio ano T+5 IntrodugSc Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio
introducio 20,0% BA% 7.2% 11,6% 15,3%| iIntroducio 27,2% 7,5% 2,4% 12,9% 23,4%
Crescimento 21,0% 30,4% 28,3% 25,4% 16,73 [Crescimento 20,6% 28,7% 20,2% 24, 7% 19,7%
mMaturidade 35,9% 532,1% 55,0% 37,0% 33,3%| naturidade 31,7% 52,3% 54,8%  432% 25,2%
TurbulEncia 13,4% 65,4% 7,5% 15,9% 20,8%| TurbulEncia 10,8% 8,1% B8,0% 13,1% 16,1%
Declinio 9,7% 2,7% 2,0% 10,1% 13,9%| Declinio 9,7% 3,4% 2,6% 6,08 15,6%
Ano T+6 Iintroduc3c Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio ano T+6 Introducic Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio
Introducio 17,8% B0% 6,4% 12,3% 17,6%| introducdo 27,5% 5,08 a,6% 11,1% 25,6%
Crescimento 24,5% 31,3% 26,5% 18,9% 17,6%| Crescimento 19,2% 28,2% 21,9% 20,8% 18,6%
Maturidade 38,7% 4B, 4% 58,2%  41,5% 23,5%| Maturidade 32,4% 53,7% 63,6%  a0,0% 29,1%
TurbulEncia 11,5% B,9% 6,8% 12,3% 23,5%| Turbuléncia 10,0% 2,8% 7.7% 12,8% 13,1%
Declinio 7,4% 2,5% 2,1% 15,1% 17,6%| peckinio 10,9% 3,3% 2,3% 5,38 13,6%
ano T+7 introdug ¢ crascimen maturidad TurbulEnci Declinio lano T+7 introdugSc crescimen maturidad TurbulEnc Declinio
introducio 18,1% 6,9% 6,2% 19,1% 14,3% Introducio 22,4% 7,0% 4,8% 13,8% 20,6%
Crascimento 23,8% 28,3% 28,6% 14,6% 16,1%| crascimento 24,3% 27,0% 21,2% 19,9% 21,1%
mMaturidade 39,9% 52,7% 554%  42,7% 37,5%| naturidade: 33,7% 53,3% 54,0% 51,8% 34,3%
TurbulEncia 9,7% °,0% 7,3% 14,6% 23,2%| TurbulEncia 9,1% 9,5% 7,8% 10,5% 12,6%
Declinio 8,9% 3,2% 2,4% 9,0% B,9% Declinio 10,5% 3,2% 2,6% 4,1% 11,8%
Ano T+8 Introdug 3¢ Crascimen Maturidad TurbulEnci Declinio ano T+ IntrodugSc Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio
Introducio 21,9% 5,3% 6,5% 13,9% 5,1% introducdo 21,8% 7,5% a4,7% 11,2% 23,0%
Crescimento 20,5% 30,3% 25,9% 23,6% 12,2%)| [Crescimento 18,9% 27,0% 21,8% 20,9% 16,1%
Maturidade 35,2% 54,1% 57,2%  40,3% 42,9%| Maturidade 39,3% 53,1% 54,2% 51,1% 39,1%
TurbulEncia 15,5% 7,2% B,1% 11,1% 22,43 TurbulEncia 11,5% 9,23 7,2% 13 3% 8,1%
Declinio 6,8% 3,1% 2,3% 11,1% 16,3%| peckinio 8,4% 3,2% 2,8% 4,5% 13,7%
Ano T+9 Iintrodug 3¢ Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio ano T+9 Introdugc Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio
introducio 16,8% 7,.6% 5,5% 10,2% 14,3% Introduc3o 19,6% 7.2% 4,.4% 12 8% 28,2%
Crascimento 21,9% 27,7% 27,8% 11,9% 11,4%| crascimento 21,4% 28,7% 19,5% 20,6% 18,8%
39,8% 53,2% 56,6% 55,9% 40,0%| naturidade: 40,5% s52,a% 65,3%  a9,.2% 35,6%
10,7% 7.9% 7.0% 18,6% 22,9%| Enci 10,3% &,0% B,6% 12,1% 8,7%
10,7% 3,6% 3,0% 3,4% 11,4%| B.2% 3,7% 2,2% 5,3% 8,7%

Ano T+10 Introdug 3¢ Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio Introdug3c Crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio

introducio 17,9% 7.2% 6,0% 8,5% 16,7%| Introducio 19,0% 8,1% 4,9% 9, 7% 19,3%
Crescimento 20,8% 25,6% 27,6% 19,1% 16,7%| [Crescimento 20,3% 26,9% 19,6% 20,1% 23,7%
mMaturidade 38,7% 55,00 56,4% 55,3% 26,7%| naturidade 42,0% 52,8% 55,5% 51,4% 38,5%
TurbulEncia 12,5% 10,1% 5,6% 12,8% 20,0%| TurbulEncia 11,.4% 9,2% 7,4% 12 5% 8,1%
Declinio 10,1% 2,0% 3,5% 4,3% 20,0%| Declinio 7.3% 2,9% 2,5% 6,3% 10,a%

Fonte: Autoria propria
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CHINA
ano T

Ano T+l Introducio  ZrescimentdaturidaderurbulEnci: Declinio Ano T+1
Introdugao 27,6% 10,33% 5,4% 101% 17 A% Introdugao
Crescimento 30,5% 46,25% 33,0% 21,1% 15,1%| Crescimento
Maturidade 22,5% 32,78%  468%  370%  193% Maturidade
TurbulEncia 121% 856%  114%  233%  247% TurbulEncia
Declinio 7,3% 2,08% 2,3% B,5% 23,5%| Declinio
Ano T+2 Introdugio crescimen Maturidad TurbulEnci Daclinio Ano T+2
Introdugio 231% 11,01% 7,6% 11.4% 15,1%| Introdugio
Crescimento 29,8% 4340% 33,0% 241% 15 0% Crescimento
Maturidade 26,7% 34,02% 44,2% 34,0% 21,5%| Maturidade
TurbulEncia 13,8% B94%  124%  214%  23,0% TurbulEncia
Declinio 5,6% 2,62% 2,8% 91% 21 4%| Declinio
Ano T+3 Introdugao crescimen Maturidad TurbulEnci Declinio Ano T+3
Introdug3o 22,3% 1153% B,5% 10,7% 16,6%| Introdugio
Crescimento 30,7% 40,93% 33,9% 253% 21,3%| Crescimento
Maturidade 26,1% 3386% 416  331%  205% Maturidade
TurbulEncia 13,9% 1059%  123%  217%  212% TurbulEncia
Dedlinio 7,0% 3,08% 31% 9,7% 20,3%| Declinio
Ano T+4 Introdugio Crescimen Maturidad TurbulEnci Daclinio Ano T+4
Introdug3o 20,1% 11,02% B2% 11,8% 16,7%| Introdugio
Crescimento 29,2%  37,65% 30,5% 24,8% 15 56%| Crescimento
Maturidade 27,8% 3503% 43,6% 33,6% 21 5% Maturidade
TurbulEncia 14,6% 1205%  138%  204%  226% TurbulEncia
Declinio 83% 3,26% 393% 5,4% 15,5%| Declinio
Ano T+5 Introdugio Ccrescimen Maturidad TurbulEnci Daclinio Ano T+5
Introdugao 17,5%  10,34% 9,4% 11,9% 15,3%| Introdugio
Crescimento 20,5% 3671% 309% 243%  212% Crescimento
Maturidade 29.4% 3720%  417%  329%  242% Maturidade
TurbulEncia 16,1% 12,24%  140%  104%  212% TurbulEncia
Deaclinio 7,5% 3,52% 4,0% 11,5% 18, 2% Declinio
Ano T+6 Introducio  ZrescimentAaturidaderurbulEnci: Declinio Ano T+6
Introdugdo 18.0% 10,13% 9,2% 11,9% 15,8%| Introdugao
Crescimento 28,5% 36,65% 30,6% 25,7% 232 2% Crescimento
Maturidade 29,1%  36,66% 41,8% 31,1% 24,1%| Maturidade
TurbulEncia 16,4% 1238%  143%  100%  20,0% TurbulEncia
Declinio B,0% 417% 41% 11.4% 17,9%| Declinio
Ano T+7 introdugio  ZrescimentaaturidaderurbulEnci: Declinio Ano T+7
Introdugio 16,7%  10,36% 9,3% 11,8% 18,5%| Introdugio
Crescimento 289% 3540% 303%  241%  214% Crescimento
Maturidade 20,7% 3688%  407%  322%  24,1% Maturidade
TurbulEncia 16,7% 12,85%  149%  202%  192% TurbulEncia
Declinio 7,9% 451% 4,7% 11,7% 16,8%| Declinio
Ano T+8 ntrodugio  Cresciment#zturidaderurbulEnci:  Declinio Ano T+8
Introdugio 147% 10,23% 9,9% 121% 14,9%| Introdugio
Crescimento 28,3% 3289% 30,3% 271% 232 3% Crescimento
Maturidade 31,3% 37.86% 40,1% 30,6% 26,7%| Maturidade
TurbulEncia 17,5% 1390%  145%  201%  21,9% TurbulEncia
Dedlinio 8,3% 5,12% 52% 101% 14,1%| Declinio
Ano T+3 Introducio  CrescimentdaturidadeTurbulEnci: Declinio Ano T+3
Introdug3o 14,0% 9,79% 9,8% 131% 16,1%| Introdugio
Crescimento 27,7% 3197% 291%  265%  239% Crescimento
Maturidade 31,2% 3869%  391%  324%  261% Maturidade
TurbulEncia 13,4% 1453%  160%  178%  1B1% TurbulEncia
Declinio B7% 5,03% 5,3% 10,3% 15,7%| Declinio
Ano T+10 Introducio  Zrescimentdizturidaderurbulénci: Declinio Ano T+10
Introdugio 13,3% 2,96% 9,9% 12,7% 14,6%| Introdugio
Crescimento 28,0% 3131% 28,2% 243% 23,5%| Crescimento
Maturidade 31,6% 3850% 40,2% 32,5% 24,9%| Maturidade
TurbulEncia 13,8% 14902%  158%  189%  217% TurbulEncia
Fonrlinin - aac = 30 = Al RN "4 are sl Fomrlinina

Fonte: Autoria prépria

Ano T
IntroducicCre scimentadaturidaderurbulEncia

§0,3% 5,0% 16%  11,5%
9,9%  594%  10,9% 4,9%
3,3%  212% 73 % 168%

18,1% 9.4%  133%  62,1%
7,4% 1,0% 0,5% 4,7%

introducicCre scimentavaturidaderurbulEncia

55,7% 9,4% 2,1%  14,0%

10,7%  555%  13.6% 5,5%
45%  233%  69,6%  185%

21,2%  106%  142%  56,8%
B,0% 1,1% 0,6% 4,9%

IntroducicCrescimentaturidaderurbulEncia

56,0% 9,5% 2,1%  143%

10,6%  55,6%  13.9% 5,9%
44%  231%  69,1%  180%

21,0%  106%  142%  56,8%
B,0% 1,1% 0,6% 5,0%

IntroducicCre scimentavaturidaderurbulEnciz

49,6% B,5% 2,9%  180%

12,0%  50,0%  181% 7,4%
6,7% 27.8% 63,6% 20,1%

23,6% 12,5% 14,7% 40,1%
B1% 1.2% 0,7% 5,4%

IntroducicCre scimentaaturidaderurbulEnciz

43,5% B,5% 30%  183%

11,9%  500%  1E5% 7,5%
6,5%  27.7%  62,9%  195%

234%  125%  14.8%  493%
8,2% 1,2% 0,8% 5,4%

IntroducieCre scimentadaturidaderurbulEncia
a2,5% B,3% 3,4%  1585%

12,5%  454%  20,8% 9,0%

10,0%  32,2% 608 22,6%

27,1%  129%  143% @ 437%
7,6% 1,2% 0,8% 5,1%

introduciccre scimentsvaturidaderurbulEncia

22,5% 7,9% 4,0%  20,6%

13,1%  452%  23.0% 9,5%

10,5%  321%  S57,6%  218%

262% 133%  1a5%  42,0%
7,7% 1,6% 0,9% 5,7%

introducicCre scimentavaturidaderurbulEncia

20,5% 7,9% 42%  21.2%

13,1%  42,5%  248%  10,7%

12,0%  339%  S556% @ 224%

27,0%  14,2%  14.4%  359%
7,4% 1,6% 0,9% 5,8%

IntroducicCrescimentaturidaderurbulEncia

38,6% 7,5% 34%  221%

13,1%  425%  263%  11,5%

13,5%  349% 53 7%  229%

26,5%  13,8%  145%  37,9%
B,3% 1,2% 1,1% 5,7%

IntroducicCre scimentavaturidaderurbulEnciz

36,22%  7,23%  472% 2288%
13,30% 4328% 27,48% 1235%
13,52% 3508% 52,17% 22,82%
20,66% 13,40% 14,63% 3587%

T T ey

Declinio
25,5%
2,0%
6%
36,4%
20,1%
Declinio
26,6%
8,4%
7,2%
36,5%
25,3%
Declinio
26,7%
8,4%
7,2%
36,43
25,3%
Declinio
26,3%
5,7%
9,5%
37,6%
20,5%
Declinio
26,3%
5,7%
9,3%
37,7%
21,0%
Declinio
22,3%
8,0%
9,6%
43,0%
16,2%
Declinio
24,0%
7,8%
11,4%
20,8%
16,1%
Declinio
23,7%
8,6%
12,1%
an,3%
15,4%
Declinio
22,5%
5,4%
14,8%
21,0%
13,0%
Declinio
24,05%
£,36%
13,92%
38,61%

aa b

Para Brasil, a estabilidade ocorre a partir da variagdo do ano 1 para o 3,

com Alemanha a partir da variacdo do ano 1 para o 5 e China do ano 1 para o 6,

assim como por condi¢des ciclicas da economia estadunidense, se mostrem

continuas em todos os periodos. Tal fato, indica que a premissa de Markov para

prever o estado futuro através do atual € plausivel, uma vez que as probabilidades

majoritarias se mantém as mesmas apos determinado periodo de variagao.
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A seguir foi feita uma analise mais detalhada dos desdobramentos
observados nas matrizes para cada pais, de forma a relacionar as probabilidades

aferidas com questdes econdémicas.
3.1 Brasil

Ao analisar a matriz de transicdo 5 € possivel verificar que no Brasil, assim
como nos EUA, ha uma rapida estabilizagdo da cadeia, encontrando estabilidade a
partir de T/T+3. Mesmo antes desse periodo ha somente divergéncia quanto ao
estado de crescimento e introdugao, sendo em T/T+1 a habitual probabilidade das
empresas se manterem no mesmo estado do ano anterior, devido ao pequeno
intervalo de tempo, como mencionado por Yan e Zhao(2010) em que cada estagio
tem uma durabilidade maior que um ano, tornando dificil a analise de mudanca de

um ano para o outro.

Na matriz T/T+1 & possivel observar que mesmo saindo do estado de
introdugéo e crescimento, a maturidade € a segunda maior chance de transigao,
tendo a chance de 24,1% de ir da introdugdo para a maturidade e em sair de
crescimento para maturidade de 40,1% de chance, sendo 2% menor que de
crescimento para crescimento. Isso mostra que, no Brasil, a tendéncia € as

empresas estarem indo para a maturidade com maior facilidade.

Quando observamos a matriz T/T+2 vemos que ha uma maior convergéncia
para a estabilidade, tendo somente a introdugdo como estado que se mantém igual
com o passar do tempo, com 31,1% de chance da permanéncia na introducéo. Ha
uma queda na probabilidade de se manter em introdugdo mesmo sendo maior, além

de observar um aumento da possibilidade de se ir para maturidade e crescimento.

A estabilidade nas matrizes de transicao se encontram de T/T+3 até T/T+10,
nelas se observa que todos os estados se equilibram na maturidade, ou seja, tendo
o estado final a maturidade. Esta estabilidade em forma de faixa, como mostrado na
matriz de transigdo X, informa que no Brasil a grande tendéncia das empresas é

conseguirem atingir o nivel de maturidade, desde aquelas que estdo em estado
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inicial e de crescimento, como empresas que passam por turbuléncias e até mesmo

chegam em declinio conseguem voltar ao estado de madura e se estabilizar.

Empresas que se encontram em estado inicial de maturidade possuem uma
grande tendéncia em se manter na maturidade, analisando principalmente o periodo
de estabilidade de T/T+3 até T/T+10, se tem uma probabilidade superior a 55% de
se manter no estado. Ao sair do estado de crescimento ha uma grande possibilidade
de ida a maturidade, possuindo uma média em torno de 50%. Seguido por
turbuléncia, que possui uma variagcdo entre os primeiros anos e os finais, mas tendo
uma tendéncia maior de 40% de ir para maturidade, fator que nos mostra que a
turbuléncia nem sempre € um estagio para o declinio, mas podendo também ser

uma turbuléncia positiva.

Para empresas em estado de introdugcdo, no periodo de estabilidade,
percebe-se que elas correm um risco consideravel de ir para um estado de
turbuléncia e declinio, com uma chance em torno de 20% de sair de introdugéao e ir

para esses estados.
3.2 Alemanha

A matriz de transigdo do Brasil possui uma grande semelhanga com a
Alemanha, ambos possuem uma estabilidade de estado final tendendo a
maturidade, como mostrado na matriz 5. O periodo para a estabilidade difere, no

Brasil sendo alcangado com 3 anos (T/T+3) e em 5 anos (T/T+5) na Alemanha.

Semelhante ao Brasil, o estado de introdugdo € o momento que se
mantém por mais tempo, porém, de forma mais longinqua, durando 4 anos. O que
pode mostrar uma economia mais competitiva, sendo dificil para novos entrantes se

consolidarem nos mercados.

Ao observar os periodos T+1 e T+2 o estado inicial de declinio tende para
introdugdo, com uma probabilidade de 29,5% no primeiro ano e decaindo levemente

nos demais anos.

A transicdo maturidade para maturidade possui uma porcentagem mais

elevada entre os 4 paises, com uma taxa maior de 60% de ocorréncia. Semelhante
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ao Brasil, na Alemanha a transigao crescimento para maturidade se torna a segunda
maior em porcentagem entre os 4 paises, tendo um leve aumento com o tempo, mas

ficando em torno de 50%.

Assim como no Brasil a economia e os mercados se tornam favoraveis ao
crescimento e consolidagao das empresas, todas convergindo para a maturidade, a
diferenca é os primeiros anos, em que as empresas na introducido possuem maior

dificuldade para se alocar no mercado e se mantém nesse estagio por mais tempo.
3.3 China

A partir da observagao das Tabelas de Matriz de Transi¢ao 6 € possivel
observar que o pais atinge a estabilidade em 6 anos, ja que a partir da Matriz T/T+6
elas se mantém relativamente estaveis com a maior probabilidade das empresas
sendo ir para a Maturidade em todas as etapas do Ciclo de Vida. A partir desse
periodo, a probabilidade de uma empresa que se encontra na Introducgao ir para a
maturidade gira em torno de 30%, do Crescimento para Maturidade em torno de
37%, de Maturidade para manter-se nesse aspecto em torno de 40%, de Turbuléncia

para Maturidade 31% e de Declinio para retornar a Maturidade em torno de 25%.

A matriz do pais tem um comportamento semelhante ao do Brasil e da
Alemanha, que pode ser observado na tabela 5, nesse aspecto, entretanto se difere
no fato de que as probabilidades das empresas que estdo na Introdugédo seguirem
para o Crescimento e da Maturidade retornarem ao Crescimento apresentam
probabilidades proximas a 30%. Tal resultado € derivado do crescimento
extremamente acelerado da China que possui um crescimento anual do Produto
Interno Bruto (PIB) médio acima de 9% desde sua abertura econémica de acordo
com o site do Congressional Research Service Report do congresso dos Estados
Unidos, mesmo tendo diminuido esse numero nos ultimos cinco anos, ainda chega a
quase 7% ao ano. Isso mostra um enorme dinamismo na economia e uma alta taxa

de renovagao das empresas ao longo dos anos.

O pais também apresenta uma taxa de probabilidade de ao estar na

Turbuléncia e voltar ao Crescimento relativamente maior que Brasil e Alemanha e
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significativamente maior que os Estados Unidos o que pode ser devido a uma maior
probabilidade de a empresa nao so se reerguer apos uma dificuldade, mas também
voltar a investir nela mesma e crescer, o que também é reflexo do dinamismo

econdmico.

Apesar desses aspectos positivos, € possivel observar que ao comparar
as Matrizes da Alemanha e da China ha uma tendéncia maior de empresas que se
encontram em Declinio se manterem em Declinio no caso da segunda, mostrando

uma maior instabilidade da economia em relagdo a primeira.
3.4 Estados Unidos

O caso dos Estados Unidos (EUA) é bastante singular comparado com os
outros trés paises analisados. A partir da analise de sua Matriz de Transicéo é
possivel observar que as empresas tendem a se manter nos estagios de Ciclo de

Vida em que se encontram.

Ao observar a Matriz na tabela 6 observa-se um comportamento bastante
similar de T/T+1 a T/T+10, ou seja, ao longo de todas as matrizes analisadas,
também se nota que as probabilidades mais altas por coluna sdo de Introdugéo para
que permanega em Introducdo com uma taxa média de 47% ao longo dos dez
periodos e em torno dos 40% nos ultimos cinco. Essa tendéncia se mantém, com a
taxa de Crescimento se manter em Crescimento sendo a mais alta de 59,37% em
T/T+1 e estabilizando perto de 43% nos ultimos cinco anos, de Maturidade para
manter-se em Maturidade iniciar com uma taxa de 73,68%, mas estabilizar em torno
de 55% e as taxas de Turbuléncia manter-se em Turbuléncia serem no inicio de
62,09% e estabilizarem perto dos 38% nas ultimas cinco matrizes. A exceg¢ao a esse
comportamento € no Declinio que apresenta como uma maior taxa a de voltar a
Turbuléncia girando em torno de 40%, isso pode mostrar uma certa resiliéncia e

tentativa de se reerguer.

Esse comportamento da Matriz mostra que apesar de ja mostrar um
comportamento bastante parecido de T/T+1 a T/T+10 ha uma maior estabilidade nos

numeros a partir de T/T+6, assim como no caso dos outros paises, isso se deve a
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ter uma amostragem de dados maior nesse periodo o que permite obter um

resultado mais proximo da realidade.

Além disso, também € possivel observar que na economia estadunidense
a probabilidade de uma empresa nova vir a alcancar a Maturidade € menor que nos
outros paises analisados isso porque o mercado ja esta bastante saturado e possui
empresas muito fortes em diferentes ramos que possuem grande parte do market
Share e da tecnologia e vao tornar dificil para que outra empresa chegue nesse
estagio. Também é possivel observar que empresas que estdo nos estagios de
Crescimento e de Maturidade cheguem no Declinio é extremamente baixo, o que
também mostra baixa probabilidade que empresas nesse ponto deixem o mercado.
Apesar de esse ultimo fator também estar presente nos outros paises analisados, é

mais acentuado no caso dos EUA.

Ademais, a probabilidade de empresas que estdo em estagios posteriores
voltem ao estagio de crescimento, com exceg¢ao a empresas maduras, € muito mais

baixo que nos outros trés paises analisados.

Ao analisar a conjuntura de todos os paises com suas matrizes vemos
que Brasil, Alemanha e China possuem um periodo de estabilidade semelhante, se
diferenciando pelo tempo que alcangam essa estabilidade. Esse tempo se deve ao
tipo de economia e mercado que enfrentam, além da andlise em pequenos
intervalos de tempo se tornarem imprecisas, justamente pelas transicbes se darem

em espacgos mais longos de tempo, maiores que 1 ano.

Os EUA diverge dos demais em sua estabilidade devido sua economia
ser muito mais competitiva e estavel como pode ser visto na noticia do jornal PSB
News Hour, o que faz com que os paises possuam uma maior dificuldade de
transitar entre uma faixa e outra, como mencionado previamente. Tendo as
empresas, para conquistar uma transicdo, ser inovativa e atingir uma grande

mudanga em seu setor.
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4 CONCLUSAO

Apds analise e estudo dos temas de Cadeia de Markov e Ciclo de Vida das
Organizacgbes foi possivel observar que ainda tem muito a ser estudado sobre o
tema e que ha muito espago para o crescimento do conhecimento juntando esses

dois temas.

Para o futuro sugere-se que seja feito esse mesmo estudo, mas separado por
setores da economia, para analisar se ha diferenca e se houver, quais sdo essas
diferengas entre os setores. Essas analises podem beneficiar desde o investidor que
podera tomar decisdes mais conscientes e embasadas sobre quando e em quais
setores melhor investir, até o empresario que tera mais dados estatisticos de
probabilidade do setor da sua empresa, ajudando-o a tomar decisbes mais

estratégicas.

Outro aspecto que pode ser explorado é adicionar o estagio das empresas
que fecharam e/ou faliram. No estudo atual de oito estagios s6 se estuda as
empresas que ainda estdo ativas, mesmo no caso das que chegaram no declinio
elas podem se reerguer ou continuar no declinio, ndo se analisa quando apos o
declinio a empresa encerra as atividades. Ao adicionar esse nono estagio na analise
sera possivel obter uma visdo mais ampla do cenario dos paises e do real ciclo de
vida das organizag¢des. Ao analisar as matrizes de transicdo dos paises os dados
mostram em todas a probabilidade de uma empresa no Declinio voltar a introducéo
é bastante alta, estando proxima aos 20% e que nas matrizes nas tabelas 5 e 6 do
Brasil, Alemanha e China tem a maior probabilidade de retorno a Maturidade
estando em declinio e nos EUA a maior probabilidade €& de retorno a turbuléncia
enquanto que o de manter-se no declinio € bastante baixa em todos os casos. Isso
provavelmente se deve ao fato de que as empresas ndo conseguem se manter
muito em declinio, ao atingirem essa fase, ou elas fecham ou se recuperam. Com
base nisso e com o fato de que no Brasil dados de 2019 do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) apontam 40% das empresas fundadas em 2014,

cinco anos antes, desapareceram como reportado pelo jornal O Tempo.



27

Portanto, um estudo abordando esses dois vieses seria muito pertinente para
trazer dados mais préximos da realidade e possibilitar, através desse estudo, mais
conhecimentos que consequentemente, trariam mais oportunidades para
empresarios, investidores e para setores do governo ligados a investimentos e

necessidades em areas de crescimento e infraestrutura no pais.
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