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RESUMO

O papel dos parques de ciéncia e tecnologia (PCT) no desenvolvimento econdémico, especialmente no crescimento de empresas, tem merecido
particular atencio por parte das politicas ptiblicas dos diferentes paises. Porém, na literatura ndo existe consenso sobre se a localizacio nesses
parques tem efeitos positivos no crescimento em vendas das empresas. O objetivo deste artigo ¢ alargar a discussdo acerca dos efeitos dos PCT,
proporcionando novas evidéncias empiricas. Para isso, utilizamos uma amostra de 553 firmas portuguesas localizadas nessas infraestruturas e
uma amostra de controle de idéntica dimensdo. O método de emparelhamento utilizado é o Propensity Score Matching (PSM), ¢ a andlise é
efetuada com recurso ao método generalizado dos momentos em dados em painel dinimico. A andlise empirica ndo permite provar qualquer
efeito estatisticamente significativo da localizacdo das firmas em PC'T sobre o seu crescimento em vendas.

Palavras-chave: parques de ciéncia e tecnologia, crescimento das vendas, desenvolvimento regional, efeitos da localizagdo, Propensity Score

Matching.

ABSTRACT

The role of science and technology parks (STPs) in economic development,
and in particular in the growth of the firms, has received considerable
attention from government policies in different countries. However, there
is no consensus in the literature on whether the location in these parks
has positive effects on firms’ sales growth. This paper aims to broaden
the discussion on the effects of STPs, providing new empirical evidence.
With this purpose, we use a sample of 553 Portuguese companies located
in these infrastructures and a control sample of the same size. We use
the Propensity Score Matching procedure to match the samples and
the analysis is carried out using the Generalized Method of Moments
in dynamic panel data. The empirical analysis does not prove any
statistically significant effect of the location of the firms in science and
technology parks on their growth in sales.

Keywords: science and technology parks, sales growth, regional
development, location effects, Propensity Score Matching.
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RESUMEN

Ll papel de los parques cientifico-tecnolégicos (PCT) en el desarrollo
econdmico y, en particular, en el crecimiento de las empresas ha merecido
especial atencion por parte de las politicas piiblicas de los diferentes
paises. Sin embargo, en la literatura no existe consenso sobre si la
ubicacion en estos parques tiene efectos positivos sobre el crecimiento
en ventas de las empresas. El objetivo de este articulo es ampliar la
discusion sobre los efectos de los PCT, proporcionando nuevas evidencias
empiricas. Para ello, utilizamos una muestra de 553 firmas portuguesas
ubicadas en estas infraestructuras y una muestra de control de idéntica
dimension. El método de emparejamiento utilizado fue el Propensity
Score Matching y el andlisis se realizé a través del método generalizado
de los momentos en datos de panel dindmicos. El andlisis empirico
no permitié probar ningiin efecto estadisticamente significativo de la
ubicacién de las firmas en PC'T sobre su crecimiento en ventas.

Palabras clave: parques cientifico-tecnoldgicos, crecimiento de las ventas,
desarrollo regional, efectos de la ubicacién, Propensity Score Matching,

elSSN 2178-938X
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INTRODUCAO

Atemitica dos parques de ciéncia e tecnologia (PC'T) tem apresentado um crescente interesse,
materializado pelo niimero de infraestruturas do tipo nos diferentes paises. Os primeiros PCT
nascem na segunda metade do século XX, mas é no século XXI que essas infraestruturas
proliferam de maneira significativa (International Association of Science Parks [IASP], 2016; Lecluyse
etal., 2019). Em 2013, a Comissdo Europeia estimou que o nimero de PC'T localizados
nos Estados Membros ascendia a cerca de 365 parques, alojando mais de 40 mil firmas e
empregando mais de 750 mil pessoas (European Commission, 2013). No Brasil, existem na
atualidade 93 iniciativas de PC'T, estando 58 delas jd em fase de operacdo (Ministério da
Ciéncia, Tecnologia e Inovacdes, 2021).

Um dos principais objetivos dos PC'T, que justifica o apoio publico, é potencializar
o desempenho das empresas que neles se localizam, servindo assim de catalisadores do
desenvolvimento regional. Porém, e apesar do incremento dos PCT, a literatura cientifica acerca
dessas infraestruturas estd ainda em fase de expansdo (Albahari et al., 2022; Hobbs et al., 2017
Lecluyse etal., 2019). Entre os estudos existentes, sdo ainda escassos aqueles que analisam os efeitos
dos PCT sobre as empresas ali localizadas. Alids, os resultados destes estudos sdo heterogéneos,
ndo sendo clara a existéncia de uma relagdo positiva efetiva entre a localiza¢do das firmas nessas
infraestruturas e o seu desempenho (Albahari et al., 2022; Hobbs et al., 2017; Lecluyse et al., 2019).

Na sua completa revisdo da literatura acerca de PC'T, Albahari et al. (2022) assinalam os
diferentes tamanhos das amostras consideradas como principal fator explicativo da referida
divergéncia de resultados: aquelas pesquisas com amostras menores tendem a nio achar efeitos
significativos dos PC'T" sobre as empresas. A significincia estatistica depende da relagdo entre
o coeficiente estimado e o desvio padrio estimado para esse coeficiente, o que leva a que as
amostras pequenas subestimem o efeito da varidvel independente (localizagdo em PCT) sobre
a varidvel dependente (desempenho).

O objetivo do presente trabalho é investigar a existéncia de potenciais efeitos dos PC'T no
desempenho econdmico das empresas ali localizadas. A andlise centra-se no crescimento, um dos
indicadores mais utilizados para avaliar o desempenho empresarial (Brush & Vanderwerf, 1992), e,
em particular, no crescimento em vendas, dado que reflete a evolu¢io da capacidade da empresa
para que o seu negdcio seja aceito por parte do mercado (Spithoven & Knockaert, 2011). Tomando
em consideracdo a recomendacio de Albahari et al. (2022), utilizamos uma amostra de 553 firmas
localizadas em PCT e uma amostra de controle de idéntica dimensio, evitando assim subestimar
o efeito dos parques sobre o crescimento das empresas. Nos 38 estudos identificados por Albahari
etal. (2022), s6 20% das andlises utilizam amostras de mais de 500 empresas.

Outra das caréncias identificadas em parte da literatura existente é o enviesamento na
sele¢do de amostras de controle (Albahari et al., 2022). A geréncia dos PCT decide admitir uma
empresa com base em sua viabilidade e no potencial de crescimento do negdcio, pelo que pode
assumir-se que as firmas localizadas em PC'T'j4 partiram de melhores condi¢oes que as restantes
firmas mesmo antes de se localizarem no PC'T. Para evitar o risco de enviesamento, a amostra de
controle utilizada nesta pesquisa foi construida utilizando o Propensity Score Matching (PSM)
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para controlar as caracteristicas das empresas. Obteve-se assim uma amostra de controle com
as caracteristicas mais similares possiveis & amostra de firmas localizadas em PCT.

Dessa maneira, o presente artigo ndo s6 pretende chegar a resultados empiricos em um
ambito ainda pouco explorado na literatura sobre PC'T, mas também visa superar problemas
identificados na literatura prévia, utilizando uma amostra ampla e reduzindo ao minimo o risco
de enviesamento por meio do PSM.

A pesquisa toma Portugal como caso de estudo. Nesse pats, os PCT nascem a partir de
1991, mas, a semelhanca do que acontece em termos internacionais, é na primeira década do
século XXI que mais parques sdo criados, representando cerca de 57,6% do total de parques
entre 1991 e 2015 (este cdlculo é elaboragdo prépria dos autores, resultado da tomada direta de
informacio acerca do ano de nascimento de cada PCT'). De acordo com a evidéncia existente
(Albahari et al., 2022), ndo existe relacdo entre o tipo de efeitos dos PC'T observados e os paises
tomados como casos de estudo, pelo que os resultados obtidos de Portugal (ou qualquer outro
pais) devem ser interpretados como extrapoldveis a outros contextos.

O trabalho encontra-se estruturado da seguinte forma: em primeiro lugar, realiza-se a
revisdo da literatura e é apresentada a hipétese de investigagdo; em segundo lugar, explica-se a
metodologia seguida, incluindo a aplicagdo do PSM, a defini¢do das varidveis e a especificagdo
do modelo; em terceiro lugar, os resultados sdo apresentados; em quarto lugar, os resultados
empiricos sdo discutidos; e, por dltimo, a parte final apresenta as conclusdes, as limitagdes e as
sugestoes para investigagdo futura.

REVISAO DA LITERATURA E HIPOTESE DE INVESTIGAGCAO

De acordo com a EC (2013), os PCT pretendem assumir seis fungdes: i) promocio da inovacio
e da competitividade dos clientes, ii) fornecimento de espagos especificos e de outros servigos,
proporcionando desenvolvimento econdmico local e regional, iii) trabalho com base no
conhecimento, iv) atividade tecnolégica de start-up, v) investimento em negécios baseados no
conhecimento, e vi) desenvolvimento de clusters.

Teoricamente, a localizagdo das firmas em PCT pode permitir a introdugio facilitada
de recursos que se traduzem num potencial de crescimento ndo alcangado por firmas alhures.
Os recursos alavancariam as economias de crescimento (Penrose, 1959), ou seja, economias
disponiveis ao nivel da firma e que permitem uma expansio/crescimento lucrativo. Alids, um dos
motivos relacionados com a criagao dos PC'T estd associado ao crescimento e desenvolvimento
da atividade econémica (EC, 2013), portanto o crescimento das vendas assume-se como uma
das varidveis mais relevantes do resultado esperado associado a localizagdo das firmas nessas
infraestruturas (Ferguson & Olofsson, 2004; Lamperti et al., 2017; Liberati et al., 2016; Lofsten &
Lindelsf, 2001, 2002; Monck et al., 1988). Essa contribuicdo com o desenvolvimento econémico
local e regional é o que justificaria o apoio politico que, em forma de financiamento publico,
um ntmero significativo de PCT recebe (Colombo & Delmastro, 2002; Ferguson & Olofsson, 2004;
Stokan et al., 2015).
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Porém, a literatura acerca dos PCT estd ainda em fase de expansio (Albahari et al., 2022;
Hobbs et al., 2017; Lecluyse et al., 2019), e ndo é clara a contribui¢io dos parques ao desempenho
das empresas que ali se localizam ou, por extensio, ao desenvolvimento das regides em que
assentam. Os tépicos analisados e os objetivos dos trabalhos existentes sdo diversos, incluindo:
projetos de cria¢do de novos PCT (Cricelli et al., 1997; Fikirkoca & Saritas, 2012), marcos de
trabalho para a avaliacdo do desempenho de PCT existentes (Hobbs et al., 2020; Meseguer-
Martinez et al., 2021; Ribeiro et al., 2021), estudos sobre as tendéncias de evolucio e resultados
de PCT ou grupos de PC'T concretos (Howard & Link, 2019; Kim & Jung, 2010; Yan et al., 2020),
boas préticas e fatores decisivos para o sucesso (Berbegal-Mirabent et al., 2020; Correia et al.,
2021), ou o papel dos PCT na economia regional ou nacional (Albahari et al., 2019; Silva et al.,
2020). De modo particular, existem alguns estudos sobre os efeitos dos PC'T sobre as empresas
ali localizadas, centrados em trés dimensoes: desempenho da inovagio (e.g.: Corrocher et al.,
2019; Xue & Zhao, 2023), padroes de cooperacdo entre empresas (e.g.: Chan et al., 2010; Visquez-
Urriago et al., 2016) e desempenho econémico. Os indicadores de desempenho econdmico mais
habituais sdo a rentabilidade, a produtividade, o crescimento do emprego e o crescimento
em vendas (Albahari et al., 2022).

Como j4 foi adiantado, sdo escassas as investigagdes acerca do efeito da localizacdo em
PCT sobre o crescimento das vendas das empresas. Alids, os poucos estudos existentes chegam
a resultados divergentes. O primeiro trabalho relevante sobre PCT é apresentado por Monck
et al. (1988), que, apesar de ndo analisar o crescimento das vendas, demonstra que as empresas
com 10 ou mais anos localizadas nos PCT registram um volume de negécios significativamente
superior em comparagdo com as firmas ndo localizadas nesses parques. De modo mais recente,
alguns trabalhos acharam um efeito positivo dos PC'T" sobre o crescimento das vendas. Nesse
sentido, Lofsten e Lindelof, em quatro estudos, acharam que as empresas localizadas em PCT
registraram indices de crescimento em vendas significativamente superiores do que os das
empresas localizadas fora dos parques (Lindelsf & Lofsten, 2002; Lofsten & Lindelsf, 2001, 2002,
2003). Os resultados foram confirmados mais adiante por Liberati et al. (2016) e por Diez-Vial e
Ferndandez-Olmos (2017a).

Outros estudos, porém, chegam a conclusdo oposta. Assim, Westhead e Storey (1994), Ferguson
e Olofsson (2004) e, mais recentemente, Lamperti et al. (2017) e Diez-Vial e Ferndndez-Olmos (2017b)
ndo encontram evidéncia estatisticamente significativa confirmando que as empresas localizadas
em PCT registrem um maior crescimento das vendas que aquelas localizadas fora dos parques.
De fato, Arauzo-Carod et al. (2018) acham um efeito médio negativo dos PC'T sobre o crescimento
das vendas das empresas ali localizadas, embora os parques sejam mais beneficiosos para as
empresas de alto crescimento.

Metodologicamente, parte dos trabalhos referidos baseia-se em andlises de comparacio
de médias (Ferguson & Olofsson, 2004; Lindelsf & Lofsten, 2002; Monck et al., 1988; Westhead &
Storey, 1994), enquanto outros acodem a diferentes tipos de andlises de regressdo (Arauzo-Carod
et al., 2018; Diez-Vial & Ferndndez-Olmos, 2017a, 2017b; Lamperti et al., 2017; Lofsten & Lindelof,
2001, 2002, 2003) para controlar as caracteristicas individuais das empresas e evitar potenciais
problemas de endogenecidade.
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Albahari et al. (2022) realizaram recentemente uma extensa revisdo da literatura sobre
PCT, na qual exploram as causas da heterogeneidade de resultados obtidos pelos estudos
acerca dos efeitos dos parques sobre o desempenho das companhias. Encontraram que aquelas
pesquisas que analisam amostras de pequeno tamanho tém menos probabilidades de achar efeitos
estatisticamente significativos da localizagio em PC'T sobre o desempenho. A explicagio é que,
dado que a significancia estatistica depende da relagio entre o coeficiente estimado e o desvio
padrdo estimado para esse coeficiente, as amostras compostas por poucas empresas poderiam
subestimar o efeito da varidvel independente (PCT) sobre a varidvel dependente (desempenho).
Alids, Albahari et al. (2022) também chamam a atencdo para o risco de enviesamento na selecdo
de amostras de controle (fora dos PCT). Teoricamente, as empresas que sdo admitidas nos PCT
jd partem de boas condi¢oes em termos de potencial de crescimento e viabilidade do negécio,
pelo que poderia aguardar-se um maior crescimento destas do que das empresas localizadas
fora dos PCT.

O objetivo do presente trabalho é proporcionar novas evidéncias empiricas que permitam
alargar a discussdo atual acerca dos efeitos dos PC'T" sobre o desempenho das firmas e, em
concreto, sobre o crescimento das vendas, um tépico para o que os poucos estudos existentes
obtiveram resultados divergentes. Ao fazé-lo, tratamos de superar as problematicas identificadas
na revisdo da literatura e que poderiam ser a fonte da atual falta de consenso sobre a existéncia,
ou nio existéncia, de efeitos. Para isso, utilizamos uma amostra ampla composta por 553 firmas
localizadas em PCT, evitando assim uma potencial infravaloragio dos efeitos dos parques.
Nesse sentido, cumpre destacar que, nos 38 trabalhos identificados por Albahari et al. (2022)
sobre os efeitos dos PC'T no desempenho das firmas, s6 20% das andlises utilizam amostras de
mais de 500 empresas. Por outro lado, utiliza-se 0 método PSM para o emparelhamento da
amostra, e a andlise é efetuada com recurso ao método generalizado dos momentos em dados
em painel dindmico. Isso permite obter resultados empiricos especialmente robustos, dado que
se evitam problemas de enviesamento ao construir a amostra de controle, sendo controladas
as caracteristicas individuais das firmas suscetiveis de influir no crescimento. Tomando por
referéncia a literatura analisada, formula-se a seguinte hipétese de investigacio:

HI: A localizagdo das firmas portuguesas em PCT influencia positivamente o seu
crescimento das vendas.

METODOLOGIA

Construcdo da amostra

Para a construcdo da amostra, numa primeira fase foram identificados os PC'T" existentes em
Portugal, por meio do registo da Associagdo Portuguesa de Parques de Ciéncia e Tecnologia
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(TecParques). Foram identificados 26 PC'T. Para identificar as empresas localizadas nos PCT,
foi utilizada a base de dados SABI (Sistema de Andlise de Balangos Ibéricos), realizando uma
busca com base nos cédigos postais das localizagdes dos parques identificados e tomando como
periodo de estudo 2002-2014. Esta base de dados de Bureau Van Dijk (BVD) e informa contém
informacdo geral e contas anuais de milhares de empresas portuguesas.

A eleic¢do do periodo 2002-2014 responde a dois critérios. Em primeiro lugar, trata-se de
um periodo de expansdo dos PCT em Portugal e do nimero de empresas ali localizadas, o
que permite garantir que a amostra tenha um ntimero elevado de observacoes e, portanto, os
resultados de significiAncia estatistica sejam robustos (Albahari et al., 2022). Em segundo lugar,
¢ um periodo que compreende uma fase de expansio econémica (2002-2007) e uma fase de
recessdo (2008-2014), evitando o viés que resultaria de considerar apenas uma tnica fase do
ciclo econdmico (Diez-Vial & Fernandez-Olmos, 2017b).

Com o objetivo de incluir na amostra apenas empresas constituidas sob uma das formas
societdrias previstas no Cédigo das Sociedades Comerciais, retiraram-se as entidades ndo
societdrias (tais como associagdes e cooperativas), as firmas cujo objeto social ndo tenha uma
natureza comercial ou industrial, como é o caso das Sociedades Gestoras de Participacoes
Sociais (SGPS), e as sucursais de firmas estrangeiras. De igual forma, foram apenas consideradas
empresas com inicio de atividade igual ou posterior a 1991, ano da criagdo do primeiro PCT.
Por tltimo, foram excluidas aquelas sociedades com cédigo de atividade econémica (CAE)
de fornecimento de alimentagio e similares, pois apenas se localizam nos PC'T para ofertar
servicos de comida e bebida as empresas do parque. Apés o processo, a amostra final de firmas
localizadas em PCT ficou constituida por 591 entidades.

Numa segunda fase, foi criada uma amostra de controle constituida por empresas
nao localizadas em PCT, com caracteristicas semelhantes as firmas localizadas em PCT.
Selecionaram-se em SABI as empresas que cumprissem os seguintes critérios: terem um CAE
igual a pelo menos uma das empresas da amostra de firmas localizadas em PCT, terem data de
constitui¢do igual ou superior a 1991, estarem localizadas em pelo menos uma das regides onde
se encontram localizadas as firmas em PCT), e ndo serem nenhuma das firmas que compoem
a amostra das localizadas em PCT. Para a constru¢do da amostra de controle, também foram
retiradas as entidades ndo societdrias, tais como associacdes e cooperativas, bem como as SGPS
e as sucursais de firmas estrangeiras.

Tendo por objetivo garantir a qualidade dos dados das empresas que compdem a amostra
de controle, foram adicionalmente colocadas as seguintes restri¢des para as observagdes a incluir
na amostra: existirem lucros sobre vendas ou de prestagio de servigos nos periodos de andlise,
apresentarem um valor de ativo superior a zero e apresentarem um valor positivo de capital
subscrito. Dessa maneira, garante-se que todas as empresas analisadas tém atividade efetiva
durante o periodo de andlise.

Com a aplicacio das condigdes e restrigdes apresentadas, obteve-se uma amostra de controle
com uma dimensdo inicial de 137.915 firmas ndo localizadas em PCT.
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Propensity Score Matching como método de amostragem

Para o emparelhamento da amostra de empresa localizadas em PCT e a amostra de controle,
utiliza-se o PSM, proposto por Rosenbaum e Rubin (1983) como método estatistico para o estudo
dos efeitos de causalidade relacionados com um tratamento especifico, de modo a minimizar-se
o viés de avaliacio desses efeitos a partir de um conjunto de dados observaveis. Nio se conhecem,
na literatura, trabalhos relacionados com PCT, que apliquem o PSM, para além dos trabalhos
desenvolvidos por Stokan et al. (2015), que aplicam a metodologia ao estudo do efeito diferenciado
sobre o crescimento das empresas que estiveram em incubadoras, perante as demais.

O PSM teve a sua origem na literatura estatistica ¢ mostra uma estreita ligagdo com o
contexto experimental. De fato, esses métodos foram muito utilizados em ensaios clinicos e na
avaliagdo de intervengdes de politica econdmica (Becker & Ichino, 2002). Tal como Caliendo e
Kopeinig (2008) referem, nesse tipo de estudo o primeiro problema que surge relaciona-se com
o fato de pretendermos saber a diferenga entre o resultado de um grupo que se encontra com
e sem tratamento; no caso deste estudo, empresas localizadas em PC'T e ndo localizadas em
PCT. A impossibilidade de observarmos ao mesmo tempo os resultados empresariais do mesmo
grupo de firmas nas duas situagdes (com e sem tratamento) leva a necessidade de encontrar-se
um grupo compardvel que permita avaliar o impacto da varidvel de tratamento, i.e. o impacto
da localiza¢do em PCT. A escolha do grupo compardvel integra um viés de selecdo, mas a
utilizagdo do PSM permite reduzir esse viés ao minimo ao emparelhar observagdes com e sem
tratamento que sejam o mais semelhantes possivel (Caliendo & Kopeinig, 2008; Dehejia & Wahba,
2002).

Seguindo Caliendo e Kopeinig (2008), o PSM foi desenvolvido em quatro etapas: 1) avaliacao
do propensity score (PS), ii) escolha do algoritmo de emparelhamento, iii) verificagio da zona
de suporte comum, e iv) avalia¢do da qualidade do emparelhamento.

Para a estimagdo do PS de cada uma das firmas localizadas em PCT e daquelas que sdo
elegiveis para integrar a amostra de controle (i.e. as 137.915 empresas que cumprem os critérios
definidos no processo antes apresentado) — etapa (i) — optou-se por um modelo bindrio (em que
a varidvel explicada ou dependente é uma varidvel dummy), considerando que o que estd em
andlise é a probabilidade de a empresa se localizar ou ndo num PCT. Dado nio ser expectdvel
a existéncia de diferengas significativas nos modelos bindrios aplicados (Caliendo & Kopeinig,
2008), optou-se por aplicar a regressdo logistica (modelo Logit).

As varidveis independentes escolhidas para integrar o PSM sdo as varidveis utilizadas por
outros autores que, apesar de ndo utilizarem esse método no emparelhamento, utilizaram outros
métodos para fazerem o matching amostral (Lamperti et al., 2017; Liberati et al., 2016; Lofsten &
Lindelsf, 2001, 2002). Assim, primeiro, utiliza-se a varidvel Idade, de tipo quantitativa discreta,
calculada no ano de referéncia 2015 e que assume o valor 1 para todas as firmas nascidas em
2014, o valor 2 para as firmas nascidas em 2013, e assim sucessivamente. Segundo, a varidvel
Setor, de tipo qualitativa nominal, corresponde ao setor de atividade econémica (CAE Rev.
3) a dois digitos em que a firma se encontra registada. Por dltimo, a varidvel Regido, de tipo
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qualitativa nominal, corresponde a regido de localizacdo da empresa. O modelo de regressdo
logistica aplicado ¢ o seguinte: P (parque, = 1) = P (Idade,, Setor, Regido)).

A partir dos PS estimados, cada firma localizada em PCT é emparelhada com uma firma
da amostra de controle, por meio da aplicagdo do método Nearest Neighbour (NN) — etapa
(i1). O algoritmo foi aplicado sem reposi¢do, de modo a garantir o emparelhamento do grupo
de controle a uma tnica firma localizada em PCT. Para o efeito, assegurou-se que a ordem
dos dados fosse aleatéria, dado que os cdlculos dependem da ordem dos dados (Caliendo &
Kopeinig, 2008).

Para reduzir, na medida do possivel, a realizacdo de emparelhamentos inadequados
relacionados com eventuais distancias elevadas entre o PS, foi estabelecida uma distancia
mdxima entre PS, também designada por caliper, de 0,000005. A atribui¢do desse caliper
resultou de um equilibrio entre o niimero de emparelhamentos e a qualidade deles, dado que
quanto menor € o caliper, menor é o nimero de empresas que se consegue emparelhar entre
as duas subamostras. A utilizagdo desse caliper permite ainda reduzir de maneira significativa
os problemas eventuais, relacionados com o cumprimento da condi¢io de existéncia de uma
zona de suporte comum.

A verificag¢do da zona de suporte comum — etapa (iii) — é efetuada a partir da andlise
grafica do procedimento de emparelhamento realizada. Na Figura 1, sdo apresentados os
graficos com a distribui¢do dos PS antes e ap6s o processo de emparelhamento, verificando-se
uma sobreposic¢do das distribui¢des das firmas incluidas na amostra em PCT e das firmas

da amostra de controle. A sobreposi¢io traduz a elevada qualidade do emparelhamento por
meio do PSM.

Figura 1. Distribuigdo dos Propensity Scores antes (acima) e apos (embaixo) o processo de
emparelhamento

Kernel density estimate Kemnel density estimate
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psmatch2: Propensity Score psmatch2: Propensity Score
Kermnel density estimate — Kernel density estimate
kdensity _pscore kdensity _pscore
kemel = epanechnikov, bandwidth = 0.0123 kernel = epanechnikov, bandwidth = 0.0100

Fonte: Elaboragdo propria.

Posteriormente estabeleceu-se a regido de suporte comum, comparando os PS minimos
e maximos. Da condi¢io da existéncia de uma zona de suporte comum, resultou a eliminagio
de 38 empresas localizadas em PCT para as quais o modelo ndo encontrou suporte, passando
o nimero de empresas localizadas em PCT na amostra de 591 para 553.
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Para avaliar a qualidade do emparelhamento — etapa (iv) —, testamos se a amostra de firmas
localizadas em PC'T e a amostra de controle eram significativamente diferentes nos valores
médios das varidveis antes e depois do processo de emparelhamento. A auséncia de diferengas
estatisticamente significativas entre as amostras para a maioria das varidveis demonstra que o
PSM permitiu reduzir ou eliminar as diferencgas existentes antes do emparelhamento.

Tomando em consideragio os resultados apresentados, conclui-se que o processo de
emparelhamento utilizado é apropriado, cumprindo-se as condi¢des da sua aplicacio: 1)
independéncia condicional para as covaridveis utilizadas no modelo de regressdo para o cdlculo
dos PS, e ii) existéncia de uma zona de suporte comum para as duas subamostras, tal como
demonstrado pelos dois graficos anteriormente apresentados, antes e apds a aplicagdo do processo
de emparelhamento com recurso ao PSM.

Defini¢do das varidveis

Uma das componentes analisadas e comumente utilizadas na literatura para avaliar o resultado
empresarial é o crescimento (Brush & Vanderwerf, 1992). Essa varidvel é mensurada de diferentes
formas na literatura (Delmar et al., 2003), sendo as vendas uma das mais frequentemente utilizadas,
pelo fato de refletir simultaneamente as alteracoes de curto e de longo prazo das firmas e de
poderem ser obtidas com relativa facilidade (Zhou & Wit, 2009).

As vendas sdo consideradas a medida de elei¢do para a andlise do crescimento das empresas
(Delmar et al., 2003) por, além da facilidade de acesso, aplicar-se as firmas independentemente
do setor de atividade, do grau de integracio e do grau de intensidade de capital fixo. Trata-se
de um indicador que reflete a autonomia empresarial e a aceitacdo do negécio por parte do
mercado (Spithoven & Knockaert, 2011). Alids, em termos instrumentais, o crescimento em vendas
como varidvel de resultados apresenta duas vantagens relevantes (Ferguson & Olofsson, 2004): i) a
fiabilidade associada a objetividade da sua mensuracio, e ii) a comparabilidade que proporciona,
por si, para os diferentes estudos.

A semelhanca dos trabalhos de Colombo e Delmastro (2002), Lamperti et al. (2017) e Liberati
etal. (2016), mensura-se a varidvel por meio do logaritmo natural das vendas. A notacao utilizada

segue a apresentada por Amezcua (2010) para as entidades incubadas, construindo-se a varidvel
dependente CRESCIMENTO como o logaritmo natural da diferenca do TAMANHO empresarial:

CRESCIMENTO;, = In(TAMANHO;,) — In(TAMANHO;,_,) = In (#’L’Zot_‘l) (1)

Tomando em consideragio a equacdo acima, o crescimento das vendas (GVENDAS) da
firma i corresponde a diferenca entre os logaritmos naturais das suas vendas e prestacoes de
servicos liquidas no momento ¢ ¢ as suas vendas e prestacoes de servi¢os liquidas no momento
t-1, o que equivale ao logaritmo natural da taxa de crescimento de vendas e prestagdes de
servigos liquidas.
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Avaridvel explicativa principal que permitird avaliar empiricamente a hipétese apresentada
(H1) é a varidvel dicotdmica PARQUE, que indica a localiza¢do da empresa tomando o valor
de 1, caso esta se localize num PCT, e o valor de 0, caso nio.

Considerando a literatura relacionada com o estudo dos PCT, o crescimento das vendas
pode ser explicado por diferentes varidveis relacionadas com caracteristicas empresariais, entre
as quais se destacam a idade (Lamperti et al., 2017; Lofsten & Lindelsf, 2002), o setor econdmico de
atividade (Liberati et al., 2016; Lofsten & Lindelsf, 2001, 2002), e o tamanho (Lamperti et al., 2017).

Lofsten e Lindelsf (2002) e Lamperti et al. (2017) sustentam um relacionamento negativo entre
a idade e o crescimento das vendas, justificado com o fato de as firmas mais novas apresentarem
taxas de crescimento mais elevadas. O relacionamento inverso é confirmado pelos trabalhos
de Zhou e Wit (2009) no estudo dos determinantes e dimensdes do crescimento de empresa no
campo da economia industrial. Contudo, o relacionamento néo ¢ linear ao longo da vida das
firmas, considerando o peso da novidade (liability of newness) tal como referido por Bgllingtoft
e Ulhgi (2005), bem como o peso da adolescéncia ou o peso da senescéncia e obsolescéncia
(Hannan, 1998). Assim, é esperado um relacionamento positivo entre o logaritmo natural da
idade (em anos) da empresa e o crescimento das vendas; e um relacionamento negativo entre
o logaritmo natural da idade da empresa ao quadrado e o crescimento das vendas.

Relativamente ao setor economico de atividade, Monck et al. (1988) classificam as
firmas pertencentes a setores de alta tecnologia perante as restantes e concluem que aquelas
apresentam niveis de crescimento de vendas substancialmente superiores. Jd Lofsten e Lindelsf
(2001, 2002) concluem ndo existir um relacionamento estatisticamente significativo entre o
setor e o crescimento das vendas.

Neste trabalho, procedeu-se a classificagio dos setores de atividade em dois grupos: um
grupo que inclui os setores classificados como pertencentes a industrias de alta tecnologia
ou de média-alta tecnologia e aos servigos intensivos em conhecimento de alta tecnologia
(Eurostat, 2020; Instituto Nacional de Estatistica, 2012), e outro grupo que inclui os restantes
setores. Assim, utilizou-se uma varidvel dummy que toma o valor de 1 se a firma desenvolve
uma atividade em qualquer um dos setores industriais ou de servigos de alta tecnologia e 0,
noutro caso.

No que se refere ao racional econémico do relacionamento entre o tamanho da firma
e o resultado empresarial, a literatura apresenta duas linhas diferentes que suportam tanto a
existéncia de um relacionamento positivo como de um relacionamento inverso entre as varidveis.

O relacionamento positivo assenta-se na teoria dos recursos e das capacidades
introduzida por Penrose (1959), de acordo com a qual as empresas maiores apresentam um
maior nimero de recursos ¢ uma maior capacidade de absor¢do para conduzir investigagdo
e desenvolvimento em tecnologias avangadas que permitem a criagdo e desenvolvimento
de novos produtos. O relacionamento negativo entre o tamanho da firma e o resultado
empresarial é suportado economicamente pelo fato de as firmas de menor dimensio
apresentarem uma maior flexibilidade e dinamismo inovador, crescendo a taxas mais
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elevadas que as firmas maiores (Hallin, 1987, Hansen, 1998; Zhou & Wit, 2009). Os trabalhos
de Lamperti et al. (2017) ndo concluem sobre a existéncia de qualquer relacionamento entre
as varidveis tamanho e crescimento das vendas que seja estatisticamente significativo. Neste
trabalho, o tamanho é mensurado pelo logaritmo do volume de negécios liquido e pelo
logaritmo do nimero de empregados.

Especificagcdo do modelo

No modelo estimado, é aplicada a metodologia de dados em painel dindmico, traduzindo-se
a aplicacdo numa das principais contribui¢des deste trabalho, dado nido haver referéncias na
literatura dos PC'T" que utilizem essa metodologia.

A escolha de modelos dindmicos com dados em painel assenta-se em trés fundamentos,
relacionados com i) a natureza da varidvel a explicar, ii) o controle de caracteristicas especificas das
firmas incluidas da amostra, e iii) o relacionamento entre varidveis dependentes e independentes.

O modelo ¢ especificado da seguinte forma:

GVENDAS;; = B,GVENDAS;,_; + B,PARQUE; + B;LNIDADE;, + B,LNIDADEQUAD; , +

(2)
BsLNEMP,, + BeALTATECTOTAL; + [, + [, + [,

onde o termo de erro é composto pelo efeito individual especifico de cada firma (a..),
de A, que mede o efeito temporal por meio das diferentes varidveis dummy, de modo que seja
controlado o efeito das varidveis macroeconémicas, e €, que se traduz na perturbacio aleatéria
incorporada no modelo.

No modelo, é incluida como varidvel explicativa a prépria varidvel dependente com
o desfasamento (lag) de um perfodo (GVENDAS, ). A varidvel PARQUE,, que constitui a
varidvel independente principal neste trabalho e que indica se a firma se localiza em PCT ou
ndo, ¢ acompanhada por um conjunto de outras varidveis de controle relacionadas com as
caracteristicas empresariais identificas na epigrafe anterior.

Para a anilise, utilizou-se o método dos momentos generalizado, aplicando o estimador
system GMM por meio do comando xtabond2 no software estatistico STATA (Roodman,
2009). A validaciao dos modelos foi efetuada com recurso a diferentes testes estatisticos em
conformidade com o previsto na literatura. Assim, testa-se a auséncia de correlacdo entre os
instrumentos e o termo de erro com a consequente validagido dos instrumentos por meio do
teste de sobreidentificacdo | de Hansen (Hansen | statistic). Em complemento, procede-se ao
cdlculo do teste estatistico AR(2) (Arellano & Bond, 1991) para se testar a auséncia de autocorregio
de segunda ordem nos residuos.
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RESULTADOS

Andlise descritiva

O crescimento das vendas é analisado durante o periodo 2002-2014, por meio da varidvel
GVENDAS. Na Tabela 1, sdo apresentados os valores da varidvel original (VENDAS) e as taxas
de crescimento liquidas anuais antes da transformacao logaritmica das varidveis (GVENDAS

SEM LN).

Tabela 1. Estatisticas descritivas - Varidvel dependente

Variavel Obs. Média Desv. Padrdo | Minimo Maximo
VENDAS (milhares de euros) 2260 606,801 2 451,535 0,010 50 977,990
GVENDAS SEM LN 1724 2,029 14,86 -0,994 366,629
GVENDAS 1724 0,225 0,99 -5,195 5,907

Fonte: Elaboragdo prépria.

O volume de negdcios liquido (VENDAS) médio das firmas localizadas em PC'T no periodo
considerado ascende a 606.801 euros, e a taxa de crescimento anual média das vendas nessas
empresas (GVENDAS SEM LN) ascende a 202,9%. O resumo dos valores médios ¢ da mediana
para o volume de negécios liquido ao longo do periodo de andlise é apresentado na Tabela 2.

Tabela 2. Valores médios e mediana ao longo do periodo de andlise

VENDAS GVENDAS SEM LN
ANO
Média Mediana Média Mediana

2002 2 602,805 644,844

2003 3604,738 798,464 -5,0% -4,4%
2004 1880,431 324,166 11.2% -7,3%
2005 1185,172 357,486 428,8% 2,5%
2006 566,503 149,879 34,2% 3,2%
2007 567,323 141,328 237,3% 19,7%
2008 659,145 150,285 269,5% 30,0%
2009 700,973 152,375 72,2% 13,5%
2010 661,684 152,398 238,0% 7.9%
2011 573173 146,792 194,4% 7.7%
2012 561711 137,804 340,4% 11,5%
2013 462,676 100,099 104,2% 2,8%
2014 501,215 113,180 206,1% 18,0%

Fonte: Elaboragdo prépria.
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Os valores médios do volume de negécios liquido, apresentados na subamostra das empresas
localizadas em PCT, caem abruptamente de 2002 para 2006, permanecendo aparentemente
estdveis entre 2006 e 2014. Como os valores médios sdo calculados com base num ntimero de
dados disponivel, diferente ao longo dos anos, essa andlise meramente descritiva encontra-se
enviesada, tal como demonstram as taxas de crescimento médio ao longo do periodo, taxas
essas que sdo significativas e que se traduzem em valores médios anuais que maioritariamente
se encontram acima dos 100%.

Analisando a evolugdo da mediana da varidvel VENDAS, conclui-se que uma parte
significativa das firmas localizadas em PC'T apresenta volumes de negdcios liquidos reduzidos,
entre os 100 mil euros e os 150 mil euros, e que as taxas de crescimento da varidvel (GVENDAS
SEM LN) sdo positivas para todos os periodos a partir de 2004, inclusive, e com taxas varidveis
ao longo do periodo em anilise.

De acordo com os dados apresentados na Tabela 3, as empresas localizadas nos PCT
apresentam, em média, niveis de volume de negécios liquido (VENDAS) significativamente
mais elevados que as empresas incluidas na subamostra de controle, havendo evidéncia estatistica
para rejeitar a hipétese nula da igualdade das médias entre as duas subamostras. Acresce o fato
de que, de acordo com o teste t apresentado na tabela anterior, o crescimento médio do volume
de negécios liquido (GVENDAS) é significativamente superior nas firmas localizadas em PCT.

Tabela 3. Diferenca de médias entre amostras

Parques (1) Ndo parques (0)
Varidavel t P valor
Média Desv. Padrdo Média Desv. Padrdo
VENDAS 606,801 2 451,535 278,559 614,744 -6,376*"" 0,000
GVENDAS SEM LN 2,029 14,864 1864,423 79 349,110 0,975 0,330
GVENDAS 0,225 0,993 0,147 1,025 -2,313* 0,021

Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Fonte: Elaboragdo proépria.

A varidvel dependente GVENDAS mantém uma correlagdo negativa e significativa com
a idade empresarial (LNIDADE) e com a idade ao quadrado (LNIDADEQUAD), conforme
se pode verificar na matriz de correlagdes para a amostra global apresentada na Tabela 4.

Tabela 4. Matriz de corregdes - Amostra global

GVENDAS LNIDADE LNIDADEQUAD LNEMP LNVENDAS
GVENDAS 1
LNIDADE -0,2908" 1
LNIDADEQUAD -0,2476* 0,9511" 1
LNEMP 0,0108 0,3407* 0,3273* 1
LNVENDAS 0,1831" 0,3916" 0,3622" 0,6756" 1

Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01.

Coeficientes de correlagdo de Pearson entre as varidveis dependentes e as varidveis independentes continuas incluidas na
andlise empirica.

Fonte: Elaboragdo prépria.

13 FGV EAESP | RAE | SGo Paulo | V. 63 | n. 62023 |1-21 | e2023-0017 elSSN 2178-938X
BY



ARTIGOS | O papel dos parques de ciéncia e tecnologia no crescimento das vendas das empresas portuguesas

Julio Paulo da Silva Martins | Maria Jesus Rodriguez-Gulias | David Rodeiro-Pazos | Raul Rios-Rodriguez

Andlise multivariante

O modelo especificado GVENDAS considera a varidvel dependente desfasada com um lag de

I perfodo (GVENDAS, ), a varidvel explicativa principal (PARQUE ), as varidveis de controle
relativas as caracteristicas da firma (LNIDADE, LNIDADEQUAD, LNEMP ou LNVENDAS

respectivamente, e ALTATECTOTAL), assim como as varidveis dummy que controlam o efeito

temporal (YR*A).

Considera-se que estd afastada a autocorrelagdo de segunda ordem dos residuos, considerando

2

os resultados do teste AR(2) efetuado. De igual forma, o teste | de Hansen evidencia poder-se

considerar existir as condigdes de ortogonalidade, validando-se em consequéncia os instrumentos
escolhidos por ndo se evidenciarem problemas de sobreidentificagio. Os resultados do modelo

constam da Tabela 5.

Tabela 5. Resultados do Modelo GVENDAS

Variavel GVENDAS Variavel GVENDAS
GVENDAS, 0,122 YR2011A -0,048
(0,072) (0,047)
PARQUE 0,003 YR2012A 0,05
(0,003) (0,035)
LNIDADE -0,36 _CONS 0,134
(0,313) (0,321)
LNIDADEQUAD 0,062
(0,070) Dummies anos Sim
LNEMP 0,094 N¢ observagoes 2.494
(0,040) Ne firmas 634
ALTATECTOTAL 0,002 Instrumentos 94
(0,003) Graus de liberdade 12
YR2007A 0,323* Teste F 7,66
(0,134) F p-val. 0
YR2008A -0,12 Teste AR(1) -4,96
(0,076) AR(1) p-val. 0
YR2009A -0,017 Teste AR(2) 0,34
(0,060) AR(2) p-val. 0,732
YR2010A -0,025 Estatistica J Hansen 90,55
(0,050) J Hansen p-val. 0,219

Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01.
Os erros standard corrigidos s@o apresentados entre paréntesis.

Fonte: Elaboragdo proépria.
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DISCUSSAO

Conforme se pode verificar pelos dados apresentados na Tabela 5, ndo se encontra qualquer
efeito estatisticamente significativo da varidvel independente principal conexa a localizacdo
da firma em PCT (PARQUE) no crescimento empresarial, mensurado pelo crescimento das
vendas (GVENDAS).

Atendendo a hipétese de investigagdo apresentada (H1), o modelo revela ndo existir evidéncia
estatistica que permita rejeitar a hipétese da igualdade do crescimento entre as firmas que se
localizam em PCT e as restantes. De igual forma, os dados do modelo evidenciam que as varidveis
onde ¢ aplicado o desfasamento de um periodo para o crescimento no volume de negécios
(GVENDAS, ) ndo afetam com significancia estatistica o crescimento das empresas estudadas.

Eisses resultados sdo similares aos obtidos por Monck et al. (1988), Westhead e Storey (1994),
Ferguson e Olofsson (2004), Lamperti et al. (2017) e Diez-Vial e Ferndndez-Olmos (2017b). Por
outra parte, a evidéncia estatistica obtida neste estudo ndo respalda os resultados de Lindelsf
e Lofsten (2002), Lofsten e Lindelsf (2001, 2002, 2003), Liberati et al. (2016) e Diez-Vial e Fernandez-
Olmos (2017a), que acharam efeitos positivos da localiza¢do em PC'T sobre o crescimento em
vendas. Resulta especialmente interessante destacar que esses resultados nio se ajustam a
conclusdo obtida por Albahari et al. (2022), portanto é mais provavel que aquelas pesquisas que
usam amostras alargadas achem efeitos significativos da localiza¢io em PCT. Com relacdo as
varidveis de controle, os dados do modelo evidenciam nio existir um relacionamento estatistico
significativo entre as varidveis LNIDADE e a varidvel dependente GVENDAS. De igual
forma, ndo existe relacionamento estatistico significativo entre a varidvel LNIDADEQUAD e
a varidvel dependente, enunciando que qualquer relacionamento néo linear entre as varidveis
ndo apresenta significAncia estatistica.

Relativamente ao tamanho das firmas, pode-se verificar um relacionamento positivo
estatisticamente significativo no modelo apresentado. O tamanho da empresa é analisado
por meio das varidveis LNEMP ¢ LNVENDAS. O relacionamento positivo entre as varidveis
relacionadas com o tamanho e o crescimento das vendas (GVENDAS) vai ao encontro da
teoria dos recursos e capacidades de Penrose (1959). As empresas maiores conseguem obter
maiores recursos que, ao serem investidos, proporcionam um maior crescimento. A libertacdo
de recursos ¢é particularmente importante, de modo que as empresas consigam atingir uma
escala minima eficiente que lhes permita lucros econdmicos que possam ser dirigidos para o
proprio crescimento. O relacionamento positivo pode também ser encontrado nos trabalhos
desenvolvidos por Colombo e Delmastro (2002), para o tamanho das firmas incubadas em PCT
no momento de start-up.

O modelo evidencia, ainda, ndo existir um relacionamento positivo estatisticamente
significativo entre a varidvel ALTATECTOTAL e a varidvel dependente GVENDAS.

Concluindo a andlise do relacionamento das varidveis apresentadas no modelo, os
coeficientes estimados para as varidveis temporais, incluidas no modelo para se integrarem os
aspectos macroecondmicos comuns para todas as empresas em cada um dos anos analisados,
ndo demonstram significincia estatistica em termos genéricos.
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CONCLUSOES

A pesquisa acerca dos efeitos dos PCT sobre o desempenho das firmas tem obtido resultados
divergentes, ndo sendo clara a existéncia de efeitos significativos (Hobbs et al., 2017; Lecluyse et al.,
2019). Uma possivel explicagio para a falta de consenso estaria ligada ao tipo de metodologias
seguidas nos estudos e, destacadamente, ao uso de amostras de tamanho reduzido (Albahari
et al., 2022). Este estudo analisa os efeitos da localizagdo das empresas em PC'T sobre o seu
crescimento medido em vendas. Sdo utilizadas uma amostra de 553 empresas portuguesas
localizadas em PC'T e uma amostra de controle de idéntica dimensao, no periodo 2002-2014.
Utiliza-se o método PSM para emparelhar a amostra, o que permite reduzir ao minimo o viés
de estimacdo e garantir a fiabilidade dos resultados. A andlise é efetuada com recurso ao método
generalizado dos momentos em dados em painel dindmico, controlando aquelas caracteristicas
individuais das firmas suscetiveis de influir no seu crescimento.

Com base na amostra global, constituida pela totalidade das empresas (localizadas dentro
e fora dos PCT'), ndo se concluiu existir evidéncia estatistica que suporte um relacionamento
positivo entre a localizagdo em PCT e o crescimento. Essa conclusdo, retirada dos resultados
da estimacdo aplicando o método generalizado dos momentos, ¢ vilida para o crescimento
das vendas, mensuradas pelo logaritmo natural do volume de negécios liquido. A conclusio é
ratificada, quando apresentado o lag de um periodo para o crescimento das vendas, verificando-se
que essa defasagem incorporado no modelo nio afeta de maneira estatisticamente significativa os
resultados obtidos. Em definitivo, a evidéncia mostra que as firmas ndo registram um crescimento
significativamente mais alto pelo simples fato de se localizarem em PCT.

Alguns estudos sugeriram que, embora os PCT nio tenham efeitos positivos sobre as empresas
ali localizadas de maneira geral, poderiam ter efeitos positivos para certo tipo de firmas, por
exemplo, para aquelas que se encontram em fase de alto crescimento (Arauzo-Carod et al., 2018).
De maneira similar, a existéncia de efeitos também poderia depender das caracteristicas de cada
PCT, por exemplo, o tipo de agentes implicados ou os servigos ofertados (Woolley & MacGregor,
2022). Essas explicagdes resultam coerentes com os resultados obtidos no presente estudo.

A auséncia de evidéncia estatistica que confirme efeitos positivos dos PCT sobre o
desempenho das firmas leva a que seja colocada a questdo do papel dos PCT e dos efetivos
resultados associados ao forte investimento que os governos direta ou indiretamente fazem
nessas infraestruturas. Tomando por referéncia que os PC'T sdo vistos como instrumentos para
o desenvolvimento econdémico local e regional, os resultados de uma parte significativa dos
estudos empiricos continuam a evidenciar ndo haver significAncia estatistica entre a localizagio
das empresas em PCT e o seu crescimento, continuando oportuna a avaliagio critica que
Amirahmadi e Saff (1993) fazem sobre o papel dessas infraestruturas, considerando tais objetivos
no ambito das politicas ptiblicas. F necessrio continuar a explorar os efeitos dos PCT em funcdo
das caracteristicas do parque e dos tipos de firmas, identificando aquelas mais suscetiveis de
obterem resultados beneficiosos da localiza¢do em parques. Isso permitiria aos gestores puiblicos
ser mais restritivos na selecdo de parques e empresas que sdo apoiadas, direcionando melhor os
esforgos e obtendo assim maior impacto no desenvolvimento regional.
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Limitagdes e investigagdo futura

A principal tarefa para a investigacdo futura relativa aos efeitos dos PC'T sobre o crescimento das
empresas ¢ explorar as causas da auséncia de efeitos significativos da localiza¢do em parques.
Nesse sentido, a evidéncia estatistica deste estudo ndo prova que haja efeitos positivos em geral,
mas sim que pode haver certo tipo de empresas que se beneficiem por se localizarem em parques.
Porém, ainda se sabe pouco sobre quais seriam as caracteristicas que fariam uma empresa
suscetivel de obter dito beneficio, pelo que é necessdrio seguir aprofundando nesse tépico.

Alids, cumpre destacar que os dados disponiveis em SABI acerca das diferentes varidveis
para cada uma das empresas limitaram o tamanho da amostra, ndo se conseguindo de igual
forma assegurar que a totalidade dos dados recolhidos esteja isenta de distor¢des préprias de uma
base de dados como SABI. Nio obstante, considerando o nimero de observagdes por varidvel,
que resulta do produto do nimero de anos analisado pelo nimero de empresas, assume-se que
qualquer distor¢do nio tenha efeitos materiais sobre a andlise efetuada.
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