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Resumo: com o aumento da perceção de que a informação constante nos tradicionais relatos financeiros 
não satisfaz as necessidades dos stakeholders, tem-se verificado a generalização de relatos incidentes sobre a 
informação não financeira. Neste estudo, procura-se analisar os determinantes da eficácia da análise da 
informação não financeira para os diferentes níveis de complexidade da tarefa envolvida. As características 
demográficas, o tempo de interpretação da informação (eficiência) e os diferentes formatos de apresentação 
foram considerados como fatores com potencial influência sobre a eficácia da análise. O experimento iniciou-
se pela seleção de excertos de informação não financeira extraídos de um relato integrado com diferentes 
níveis de complexidade da informação e da pergunta, os quais, combinados, conduzem a diferentes níveis de 
complexidade da tarefa. Duas formas de apresentação foram propostas, uma das quais com maior recurso a 
gráficos e outra com maior recurso a tabelas. A partir destes dois conjuntos de informação, dois questionários, 
contendo idênticas questões, foram desenvolvidos e propostos a estudantes de mestrado das ciências 
empresariais em Portugal. Os dados recolhidos foram analisados a partir de modelos de regressão linear, 
complementados por técnicas de análise descritivas e testes não paramétricos bivariados. Os resultados 
obtidos demonstraram, a partir da recolha de 170 respostas de estudantes da área das ciências empresariais, 
que o recurso às tabelas conduziu a uma resposta mais rápida ao questionário. O formato de apresentação 
não representou um benefício claro na eficácia da análise, sendo o tempo a variável mais significativa e 
consistente na explicação da eficácia da análise para os diferentes níveis de complexidade da tarefa. O estudo 
pretende contribuir para a literatura ao fornecer evidência empírica dos fatores que potencialmente 
influenciam a tomada de decisão dos utilizadores com base na informação não financeira, considerando, nesse 
contexto, os efeitos do formato de apresentação e da complexidade da tarefa. 
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Introdução 

A estrutura do relato empresarial é variável e subjetiva, uma vez que pode ser distinto de 
empresa para empresa e de país para país. Historicamente, a informação financeira satisfazia as 
necessidades dos seus diversos utilizadores, situação que se tem alterado em face da crescente 
regulação, motivada pela cada vez maior necessidade sentida pelos stakeholders, de divulgação de 
informação que lhes permita avaliar o desempenho das entidades em matérias relativas ao 
ambiente, responsabilidade social, governação e sustentabilidade (Al Amosh & Mansor, 2021).  

Eccles e Serafeim (2015, p. 2) referem que “as entidades privadas são os principais agentes 
económicos numa sociedade capitalista”, contribuindo em larga escala para o desenvolvimento 
económico de um país ou região. Nesse contexto, caracterizado por um volume elevado de 
transações comerciais envolvendo entidades do setor privado, é essencial que surjam investidores 
que garantam a estas entidades o acesso aos recursos necessários para produzir e distribuir os seus 
produtos e serviços. No entanto, para que investidores e organizações participem neste processo, é 
necessário que tenham à sua disposição informação útil sobre as entidades que lhes permita realizar 
estas transações com um maior grau de confiança. Esta informação surge na forma de relato 
empresarial (Leocádio, 2017).  

Ao longo do tempo, os stakeholders foram aumentando as suas exigências perante a informação 
disponibilizada, desafiando as entidades a uma evolução dos seus relatórios e contas. Corroborando 
tal entendimento, Montesinos e Brusca (2019) referem que a informação contida nos relatos 
tradicionais, sobretudo os de natureza financeira, tem-se apresentado insuficiente para atender as 
necessidades de distintos stakeholders, razão pela qual vem crescendo a necessidade de 
complementar tais relatos com a informação de natureza não financeira. 

É neste contexto que surgem, designadamente, os relatos de responsabilidade social 
empresarial (RSE), também designados “relato de sustentabilidade” (RS), contemplando informação 
não financeira (INF), e, na sequência destes, o relato integrado (RI), contemplando informação 
financeira e não financeira numa perspetiva integrada.  

Segundo Eccles e Serafeim (2015), os vários tipos de relato podem ser classificados através de 
duas funções, nomeadamente a função de informação, inerente ao relato financeiro, e a função de 
transformação, incluída no relato de INF. A função de informação cinge-se a fornecer aos stakeholders 
informação relevante sobre a entidade para efeitos de tomada de decisão. Por sua vez, a função de 
transformação pressupõe, adicionalmente, um feedback dos stakeholders, que devem avaliar a 
informação que lhes foi dada, influenciando o comportamento da entidade que, por sua vez, deve 
estar recetiva a este feedback. 

A divulgação do INF permite, na perspetiva da entidade que relata, melhorar a sua reputação e 
legitimação, com benefícios, entre outros: 1) para a credibilidade e transparência percecionada pelos 
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stakeholders (Di Vaio et al., 2022); 2) para a geração de valor e competitividade, a partir da divulgação 
de indicadores sobre o planeamento, o desempenho e a expetativa em termos da sustentabilidade 
(Lozano et al., 2016); e, por fim, para a satisfação das expetativas dos stakeholders (Carini et al., 
2018). 

Para cumprir adequadamente as suas funções, torna-se relevante avaliar de que forma a 
informação vertida no relato pode ser mais eficaz e eficientemente percecionada e apreendida pelos 
stakeholders, nomeadamente através do formato de apresentação (“gráficos” versus “tabelas”) e da 
complexidade inerente à tarefa subjacente à análise.  

O estudo proposto pretende contribuir para a literatura nesta área através da consideração 
conjunta dos efeitos do tempo (eficiência da análise) e do formato de apresentação sobre a eficácia 
da análise (aquisição e retenção) da INF, considerando os diferentes níveis de complexidade da tarefa 
envolvidos neste processo, não descurando, ainda, os potenciais efeitos das características 
demográficas dos analistas. 

Com vista a alcançar o objetivo anteriormente referido, a metodologia adotada consistiu na 
utilização de uma abordagem experimental suportada na condução de dois questionários como 
fontes de recolha de dados. Os questionários foram desenvolvidos a partir de excertos de INF 

extraídas de um RI de uma entidade com ações cotadas no mercado regulamentado português, 
compreendendo diferentes níveis de complexidade de informação e da pergunta, o que, 
conjuntamente, materializa diferentes níveis de complexidade de uma tarefa. Tais excertos foram 
posteriormente adaptados e incluídos em dois diferentes modelos de questionário, distribuídos 
aleatoriamente entre os alunos, sendo o primeiro desenvolvido a partir de um formato de 
apresentação mais gráfico e figurativo, e o segundo, a partir de um formato de apresentação mais 
textual ou através de tabelas.  

Na sequência, as referidas versões foram aleatoriamente disseminadas a estudantes de 
mestrado (segundo ciclo do ensino superior) na área das ciências empresariais, por meio de sessões 
on-line previamente agendadas, onde também era explicado o modelo global de funcionamento do 
questionário, embora sem indicação dos objetivos concretos da pesquisa como forma de evitar 
possíveis enviesamentos. Todas as perguntas eram de resposta obrigatória e os tempos de resposta 
eram devidamente computados. A escolha de estudantes como público-alvo foi similarmente 
adotada nos estudos de Checon (2013), Hussein et al. (2020), Chekkaret al. (2013) e Hodge et al. 
(2004), como forma de mitigar a dificuldade de obter informação diretamente a partir de 
investidores não profissionais. Os dados recolhidos foram, numa fase subsequente, analisados 
através de modelos de regressão linear, complementados pela realização de análises descritivas e 
testes não paramétricos bivariados. Os referidos modelos utilizaram como variável dependente a 
eficácia identificada para os diferentes níveis de complexidade da tarefa e, como variáveis 
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independentes, as características demográficas dos respondentes, o tempo de análise (eficiência) 
em cada nível de complexidade e o formato de apresentação subjacente.  

Como novidade, este estudo destaca-se por considerar, conjuntamente, os distintos fatores 
que podem determinar a eficácia da análise da INF no contexto das diferentes perspetivas de 
avaliação da complexidade da tarefa, nomeadamente a complexidade da pergunta e da informação. 
Em causa, a experiência profissional, nível e área de formação dos respondentes, além de outras 
características demográficas menos analisadas na literatura como o género, bem como os efeitos do 
formato de apresentação e do tempo de resposta no processo de tomada de decisão. 
Adicionalmente, e à luz da revisão de literatura desenvolvida no capítulo seguinte deste artigo, é 
tradicionalmente mais profícua a análise destas problemáticas centradas no relato financeiro ou 
sobre a informação financeira em sentido geral, identificando-se uma ainda menor incidência de 
estudos nesta linha incidentes sobre a INF. 

Este tema assume particular relevância na medida em que diferentes aspetos de apresentação 
e conteúdo da INF continuam a apresentar divergências entre as entidades que os reportam 
(designadamente, Nakagawa et al., 2020; Petryk et al., 2020; Zhuravka et al., 2020), apesar dos 
esforços de normalização nessa matéria.  

A investigação proposta pretende, assim, contribuir para a literatura através da discussão dos 
elementos que devem ser considerados nesse âmbito, no sentido em que a eficácia da análise 
(aquisição e retenção da informação) tem os seus efeitos potencialmente refletidos no contexto da 
tomada de decisão dos utilizadores e que, neste estudo, teve por base a INF. 

Este artigo encontra-se subdividido em quatro capítulos, sendo o primeiro relativo a esta 
introdução. O segundo dedica-se à revisão de literatura em torno das teorias e estudos empíricos 
que permitiram a formulação da hipótese proposta. No terceiro, denominado “estudo empírico”, a 
metodologia utilizada para concretizar a investigação é apresentada e os resultados obtidos são 
discutidos e analisados. O quarto e último capítulo é dedicado à apresentação das conclusões, 
limitações e sugestões para futuras investigações em áreas relacionadas com os temas que 
constituem o objeto desta investigação. 

Revisão de literatura 

Uma tomada de decisão, isto é, a escolha de um percurso de ação a seguir entre várias 
alternativas, é um processo cognitivo que pode ser dividido em três fases distintas, nomeadamente: 
input, processamento e output (Libby & Lewis, 1982). No entanto, existem estudos na área da 
psicologia que indicam que a aquisição de informação (processamento) decorrente deste processo 
não resulta em tomadas de decisão (output) racionais, sendo influenciado pelas limitações humanas 
de processamento da informação disponível (Reimsbach et al., 2018). 
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Ebbesen e Konecni (1980) ilustram bem esta limitação quando afirmam que, quando os 
investidores têm à sua disposição uma maior quantidade de informação, tendem a aumentar a 
confiança na sua tomada de decisão. Por sua vez, os resultados das suas decisões tornam-se mais 
diversos, quando seria expectável que houvesse maior consenso se o processo fosse mais racional. 
Tal acontece porque a forma de apresentação da informação (input) tem uma influência direta na 
análise dos stakeholders, consoante diversas características inerentes a cada respondente (como a 
sua experiência ou conhecimento), e, havendo maior quantidade de informação, essa influência 
acentua-se, aumentando a variação no comportamento dos investidores (Cardinaels, 2008; 
Reimsbach et al., 2018). 

Diferentes linhas de investigação são observadas na literatura relativamente ao formato de 
apresentação da informação em geral. Sithole et al. (2021), designadamente, identificaram que 
estudantes na área da contabilidade melhoraram o seu desempenho em cenários de apresentação 
mais visuais. Na área específica do relato empresarial, outros estudos identificam uma relação entre 
a análise da informação pelos investidores e o formato de apresentação da informação, reforçando 
que os stakeholders favorecem relatos não apenas pelo conteúdo, mas também pela forma, existindo 
ainda uma relação com o tempo de resposta. A título de exemplo, Maines e McDaniel (2000 citado 
por Ghani et al., 2009) e Hodge et al. (2004) identificaram que os investidores demoram mais no 
processo de tomada de decisão quando os relatos em causa adotam diferentes modelos, devido à 
necessidade de ajustar os dados de duas entidades para formatos semelhantes. 

O formato de apresentação da informação divulgada pelas entidades poderá, assim, influenciar 
positivamente o comportamento dos stakeholders no sentido da tomada de decisão, minimizando as 
suas limitações humanas perante todo o processo cognitivo e resultando em melhores decisões. 
Para tal, é relevante determinar como o formato de apresentação da informação influencia o 
comportamento dos investidores. 

As questões relacionadas com a forma de pesquisa, as respostas afetivas, o esforço cognitivo, 
as estratégias de impression management, a precisão da decisão, a satisfação, persuasão e 
memorização, e, por fim, a fixação funcional têm sido alvo de diversa literatura, em diferentes linhas 
de investigação, com o intuito de analisar os diferentes aspetos comportamentais e físicos inerentes 
ao processo de análise da informação.  

A forma de pesquisa é definida pelo modo como os investidores procuram e adquirem a 
informação que lhes interessa. Designadamente, Nouri e Douglas-Cilnton (2006) descobriram que 
a forma de pesquisa é diferente consoante estejam em causa investidores profissionais ou não 
profissionais. O investidor profissional tem uma forma de pesquisa diretiva, ou seja, procura 
diretamente por uma informação específica, independentemente da localização desta, enquanto o 
investidor não profissional tem, na maioria das vezes, uma forma de pesquisa sequencial, na qual 
confere todas as informações disponíveis (Reimsbach et al., 2018). 

https://doi.org/10.1016/j.aos.2007.06.003


 

F 
 

Por sua vez, as respostas afetivas referem-se à mudança da disposição dos investidores e à forma 
como percecionam determinada informação depois de serem influenciados por certos objetos (Rose, 
2002). Designadamente, o estudo realizado por Hirt et al. (1997) expôs os investigadores a uma 
apresentação “mais feliz” ou “mais triste”, identificando que o estado emocional afetou as suas 
estratégias e a tomada de decisão. Kida e Smith (1995 citado por Ghani et al., 2009) concluíram que 
as decisões finais são o resultado da recordação das respostas afetivas e comparações entre 
alternativas de decisão podem frequentemente ser feitas entre diferenças na lembrança de 
respostas afetivas (Kida e Smith, 1995 citado por Ghani et al., 2009). 

O esforço cognitivo refere-se ao tempo e ao esforço empregados para conseguir analisar a 
informação pretendida (Frownfelter-Lohrke, 1998 citado por Ghani et al., 2009). Para Maines e 
McDaniel (2000 citado por Ghani et al., 2009), os diferentes formatos de apresentação influenciam 
o processamento da informação, impondo esforços cognitivos variáveis aos stakeholders. Os 
referidos autores identificaram duas dimensões associadas a tal processo, nomeadamente o 
isolamento e a agregação (Maines e McDaniel, 2000 citado por Ghani et al., 2009). 

Hodge et al. (2004) acrescentaram posteriormente o efeito de proximidade como uma terceira 
dimensão. Este efeito descreve a dispersão de informação ao longo do documento e como esta 
organização facilita ou dificulta a perceção dessa informação por parte de quem a analisa. Assim, 
uma alta proximidade de exibição significa que diferentes fontes de informação, referentes a um 
mesmo tópico, são exibidas “nas proximidades” (no mesmo capítulo, em páginas consequentes, 
resumido no mesmo gráfico ou tabela etc.), o que permite, com menor esforço, que toda a 
informação relevante para o tópico em análise seja tida em conta. Reimsbach et al. (2018) 
concluíram que existe dificuldade em adquirir diversas informações ao mesmo tempo quando estas 
são apresentadas com baixa proximidade de exibição, ou seja, quando a totalidade da informação se 
encontra excessivamente dispersa pelo documento. A baixa proximidade de exibição está, portanto, 
associada a um maior esforço cognitivo de aquisição de informações. 

A seleção da forma de apresentação pode constituir, por vezes, uma possível estratégia de 
impression management, definida como sendo a “apresentação estratégica de informações com o 
intuito de distorcer as perceções dos leitores sobre a realidade da entidade e influenciar as suas 
impressões em termos de desempenho e perspetivas futuras” (Godfrey et al., 2003 citado por 
Stoltzemburg, 2020). Tal pode ocorrer através do tipo de gráfico, da cor, da escala ou do tamanho, 
podendo influenciar a perceção dos stakeholders (Schmid & Schmid, 1979; Tufte, 1983; Amer & 
Ravindran, 2010; Frownfelter-Löhrke & Fulkerson, 2001; Cüre et al., 2020; García‐Sánchez & 
Araújo‐Bernardo, 2020; Kathrada et al., 2021). Beattie e Jones (2008) reconhecem uma maior 
flexibilidade na gestão de informação quando esta é graficamente representada, pois não se 
encontra restringida por padrões e regulamentos. 
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Beattie e Jones (1992) identificaram nos gráficos três formas de risco associadas às estratégias 
de impression management, nomeadamente:  

• a seletividade — a apresentação pouco equilibrada entre as informações positivas e 
negativas; 

• índice de “lie factor” — a distorção entre o valor absoluto dos dados e a sua representação 
gráfica. A relação entre o valor absoluto e a representação gráfica deve ser diretamente 
proporcional (Tufte, 1983); 

• o aprimoramento da apresentação — o formato do gráfico de alguma forma aumenta ou 
degrada certos aspetos do conjunto de informações. A utilização da origem diferente de 
zero é uma das principais “armadilhas”, uma vez que não existe alteração dos valores 
apresentados e a variação ocorre apenas em termos da perceção (Huff, 1954 citado por 
Nascimento, 2013). 

A precisão da decisão refere-se à forma como a estratégia de análise adotada resulta em tomadas 
de decisão consideradas mais corretas quando comparadas com um critério de controlo (Ashton, 
1991).  

Existem controvérsias relativamente aos efeitos do formato de apresentação sobre a precisão 
da decisão. Iselin (1988) e Hodge et al. (2004) defendem que o uso de um formato de apresentação 
apropriado aumenta a precisão da decisão. Bricker e Nehmer (1995) e Dull et al. (2003) defendem 
que o formato de apresentação não afeta a precisão da decisão, independentemente de os 
investidores confiarem mais num determinado formato.  

A satisfação, a persuasão e a memorização indicam como a informação disponível pode satisfazer 
a compreensão do stakeholder, alterar a sua opinião com relação a determinado tema e ser adquirida 
(e posteriormente recordada) pelo stakeholder (Ottinger, 1993 citado por Ghani et al., 2009). 

Ottinger (1993 citado por Ghani et al., 2009) e Butler e Mautz (1996 citado por Ghani et al., 
2009) identificaram que os formatos de apresentação podem influenciar o nível de satisfação do 
espectador. Ottinger (1993 citado por Ghani et al., 2009), designadamente, estudou a satisfação 
dos investidores através de dois formatos de apresentação: os investidores cuja apresentação foi 
efetuada em formato multimédia ficaram significativamente mais satisfeitos do que os participantes 
cuja apresentação foi efetuada em formato impresso (Ottinger, 1993; Butler & Mautz, 1996 citado 
por Ghani et al., 2009). 

A fixação funcional, por sua vez, refere-se ao significado que uma pessoa atribui a um dado item, 
tornando-se incapaz de considerar significados ou usos alternativos, mesmo em contextos 
diferentes (Libby et al., 2002). Trata-se de um mecanismo de compensação usado pelos stakeholders 
quando falham em ajustar diferenças que surgem, designadamente, da adoção de diferentes 
métodos contabilísticos ou da adoção de diferentes formatos de apresentação (Libby et al., 2002). 
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De acordo com Ghani et al. (2009), este processo ocorre, maioritariamente, quando às 
entidades é dada liberdade na alocação de determinado item no relato financeiro e, para compensar 
a dificuldade acrescida de um contexto diferente para um tema que lhe é familiar, os investidores 
recorrem (muitas vezes de forma involuntária) à fixação funcional. Hodge et al. (2004) descobriram 
que o formato de apresentação é uma potencial solução para a fixação funcional. Contudo, um 
estudo realizado por Ghani et al. (2009) não conseguiu fornecer evidências de que o formato de 
apresentação poderia reduzir os efeitos da fixação funcional. À luz das teorias anteriores, 
identificam-se estudos que buscam evidências dos impactos diferenciados da utilização de gráficos 
e tabelas nos relatos anuais em termos quer da aquisição e retenção da informação, quer do tempo 
de interpretação. 

Em termos mais específicos, Reis (2008) afirma que os gráficos facilitam a tarefa de 
memorização e análise devido à maior capacidade de síntese conseguida através da representação 
gráfica, permitindo utilizar o sentido visual para percecionar mais facilmente a forma geral, como as 
tendências, sem deixar de evidenciar alguns aspetos particulares. 

Através da utilização de gráficos, esquemas e figuras, consegue-se uma melhor interação entre 
a informação disponibilizada e os stakeholders, podendo afirmar-se que as representações gráficas 
são utilizadas principalmente para facilitar a visualização de dados e o processo de tomada de 
decisão (Pennington & Tuttle, 2009; Conati & Maclaren, 2008; Lurie & Manson, 2007; Ying Hill & 
Milner, 2003). Adicionalmente, os gráficos têm uma linguagem universal, sendo úteis para quebrar 
barreiras de idioma e cultura (Frownfelter- Löhrke & Fulkerson, 2001). 

Os gráficos permitem que as informações sejam apresentadas de uma forma mais flexível e 
atraente (Leivian, 1980). Tufte (1983) concluiu que os gráficos facilitam a retenção de informação. 
Ao encontro do ponto anterior, Beattie e Jones (1992) destacam que os gráficos melhoram a 
visualização dos dados, o que melhora a compreensão das informações através do sentido visual. 
Além disso, os gráficos destacam as tendências e relacionamentos entre os dados (Canadian 
Institute of Chartered Accountants, 1993). Paivio (1974) afirma que os stakeholders têm uma maior 
capacidade de memorizar padrões visuais do que texto ou tabelas.  

Além do formato de apresentação, a complexidade associada à realização de uma tarefa também é 
um elemento que potencialmente afeta a eficácia da análise da informação.  

A complexidade da tarefa, de acordo com Davis (1989), pode ser analisada sob duas 
perspetivas distintas, porém complementares: a complexidade relativa à informação e a 
complexidade relativa à pergunta, que podem ser materializadas da seguinte forma:  

• a complexidade da informação pode ser definida com relação à quantidade de informação 
apresentada, sendo de considerar a existência de três níveis de complexidade. A título de 
exemplo, o nível baixo corresponde a uma apresentação (gráfico/tabela) de apenas um 
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indicador para uma empresa em cinco anos. O nível médio é uma apresentação 
(gráfico/tabela) de um indicador para quatro empresas ao longo de cinco anos. O nível alto 
é uma apresentação (gráfico/tabela) de dois indicadores para quatro empresas ao longo de 
cinco anos; 

• a complexidade das perguntas pode ser definida pelo tipo de pergunta feita ao respondente, a 
saber: identificação, comparação e estimativa. No nível baixo, a resposta às questões deve 
considerar o maior ou o menor valor. No nível médio, o respondente deve comparar dois 
dados e identificar um efeito de mudança de valores para um determinado período. Quanto 
ao nível alto, o respondente deve mensurar a diferença entre dois dados num determinado 
período. 

Estudos seminais como o de Blocher (1986) concluiu que o formato gráfico resulta numa 
tomada de decisão mais precisa nas tarefas de baixa complexidade. Hwang e Wu (1990) destacam 
que os gráficos são igualmente mais eficazes do que as tabelas em tarefas de média complexidade. 
Opostamente, Remus (1984) demonstrou que as tabelas têm um melhor desempenho nas tarefas 
de baixa complexidade, enquanto o gráfico é mais eficaz nas tarefas de maior complexidade. Wainer 
(1982) concluiu que, para uma tarefa de extrema dificuldade, tanto os gráficos como as tabelas não 
influenciam a eficácia da decisão dos usuários da informação. Washburne (1927) comprovou que as 
tabelas facilitam a recordação de quantidades específicas e de comparações simples, enquanto os 
gráficos de barras facilitam a recordação de comparações complexas e os gráficos de linha, as 
tendências.  

Sob novas perspetivas, identificou-se que a quantidade de informação apresentada nos relatos 
tende a aumentar a confiança dos stakeholders na tomada de decisão (Ebbesen & Konecni, 1980). 
Por sua vez, Reimsbach et al. (2018) identificaram que a tomada de decisão é influenciada por 
fatores como o formato de apresentação da informação e as diferentes características dos 
stakeholders, designadamente a experiência profissional. Havendo maior quantidade de informação 
disponível, essa influência acentua-se, aumentando a variação no comportamento dos stakeholders 
e, consequentemente, diversificando a tomada de decisão.  

Similarmente, Cardinaels (2008) identificou que o nível de conhecimento dos stakeholders tem 
implicações na determinação do nível da complexidade da tarefa, sendo este um fator igualmente 
relevante no processo de tomada de decisão. Em função deste aspeto, o autor encontrou resultados 
distintos na comparação entre a informação apresentada em gráficos ou tabelas. 
Subsequentemente, Cardinaels e van Veen-Dirks (2010) analisaram adicionalmente os efeitos da 
localização e do formato de apresentação da informação, identificando efeitos diferenciados 
consoante a localização em categorias de informação financeira ou INF. 

Em síntese, os benefícios dos formatos de apresentação parecem depender da complexidade 
da tarefa, não existindo consenso relativamente aos formatos mais eficazes perante tarefas de 
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diferente complexidade. Além disso, determinadas características dos stakeholders, como a 
experiência e o nível de conhecimento das matérias em avaliação, podem revelar-se como 
mitigadores do nível de complexidade das tarefas sob análise no processo de tomada de decisão. 

Por fim, o tempo de interpretação (eficiência da análise) também tem sido estudado pela 
literatura, ainda que numa perspetiva maioritariamente centrada nos benefícios proporcionados 
nessa matéria por via da utilização de diferentes formatos de apresentação, designadamente na 
comparação entre gráficos versus tabelas. 

Tuttle e Kershaw (1998) identificaram que utilizar tabelas aumenta a velocidade de resposta, 
comparativamente aos gráficos. No entanto, Bricker e Nehmer (1995) obtiveram uma conclusão 
contrária, isto é, a de que os gráficos superam as tabelas nessa matéria. Também Beattie e Jones 
(1992) identificaram que os gráficos, ao melhorarem a visualização, tornam o processo de 
compreensão mais imediato. Pela sua atratividade, Tufte (1983) indica que os gráficos facilitam a 
compreensão e a memorização das informações, diminuindo, assim, o tempo de análise.  

Observa-se, ainda, que a literatura procura estabelecer ligações entre a aquisição e a retenção 
da informação, por um lado, e o tempo de processamento da informação, por outro, não se 
apresentando, por vezes, necessariamente consensual. 

Jarvenpaa e Dickson (1988) e Coll (1992) afirmam que os gráficos permitem uma avaliação 
mais rápida, ao passo que as tabelas permitem uma avaliação com maior eficácia. Os gráficos apelam 
ao sentido visual e permitem que os dados sejam lidos de forma mais direta, clara e expedita 
(Ackerman, 1991; Smith & Bain, 1987). Corroborando os entendimentos anteriores, De Sanctis 
(1984) conclui que os gráficos têm a vantagem de uma resposta mais rápida, embora a eficácia da 
resposta possa não ser necessariamente apropriada. Schmid e Schmid (1979) e Tufte (1983), em 
contraponto, sugerem que os relatos anuais que combinam gráficos e tabelas melhorem a precisão 
na análise da informação divulgada. 

Em síntese, verifica-se que não existe um consenso alargado na literatura relativamente aos 
benefícios do recurso ao uso de imagens e gráficos versus a utilização de tabelas, sobretudo em 
termos de melhorias em termos da eficácia da análise (aquisição e retenção da informação).  

Considerando os elementos anteriores, a hipótese (H) proposta para este estudo, associada ao 
objetivo de investigação inicialmente definido, apresenta-se formulada no sentido do maior número 
de considerações teóricas e evidências observadas, nos seguintes termos: 

H1 ― a eficácia da análise da INF, nos diferentes níveis de complexidade da tarefa, é 
influenciada quer pelo formato de apresentação, quer pelo tempo de interpretação (eficiência 
da análise), sendo ainda relevantes as características demográficas dos analistas, como a área 
de formação e a experiência profissional. 
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O próximo capítulo dedica-se à apresentação do estudo empírico efetuado. 

Estudo empírico 

Este capítulo divide-se em duas secções. A primeira diz respeito à metodologia, ao passo que 
a segunda discute e analisa os resultados obtidos. 

Metodologia 

Para a verificação da hipótese proposta no capítulo anterior, realizou-se um estudo empírico 
para determinar os fatores explicativos da eficácia da análise (aquisição e retenção) da INF em função 
da complexidade da tarefa, tendo em conta os impactos do formato de apresentação e do tempo de 
interpretação da informação (eficiência da análise), não descurando ainda variáveis demográficas 
associadas aos respondentes dos questionários propostos. 

O estudo terá como objeto de análise a INF, extraída e adaptada a partir de excertos de um RI 

de uma entidade com ações cotadas no mercado regulamentado português. Foram desenvolvidas 
duas versões distintas de um questionário a partir da mesma informação de base. 

Os dados obtidos a partir dos referidos questionários foram transformados em dados 
quantitativos, sujeitos à análise a partir das técnicas estatísticas posteriormente descritas. Este 
estudo caracteriza-se, portanto, como de natureza quantitativa, classificando-se como um survey 
experiment em termos de método de investigação, tendo um questionário como fonte de recolha de 
dados.  

A amostra do estudo foi constituída por 170 estudantes do segundo ciclo (mestrado) do 
Instituto Superior de Contabilidade e Administração de Lisboa (Iscal). As respostas foram obtidas a 
partir da distribuição aleatória dos dois tipos de questionários (formatos “gráfico” e “tabela”), tendo 
resultado na recolha de 91 questionários no formato gráfico (54%) e 79 no formato tabela (46%).  

Importa ressalvar que, pela conveniência e potencial enviesamento da amostra utilizada, os 
resultados deste estudo não podem ser extrapolados para o universo de referência, apresentando-
se, assim, como meramente indicativos do eventual comportamento deste grupo. A seleção de 
estudantes de mestrado, em detrimento de investidores não profissionais, teve por base as 
propostas de igual natureza identificadas na literatura para a concretização de análises similares, 
considerando a complexidade de identificação e acesso a este público, conforme sugerido por Hodge 
et al. (2002), Checon (2013), Chekkar et al. (2013) e de Hussein et al. (2020). Liyanarachchi (2007), 
em revisão de literatura sobre o tema, discute a controvérsia em torno do uso de estudantes em 
estudos experimentais, demonstrando, no entanto, que estudantes com conhecimento de 
contabilidade podem ser adequados substitutos (proxies) de profissionais em experimentos de 
tomada de decisão.  
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A primeira versão do questionário foi construída no sentido de apresentar a INF a partir de um 
formato de apresentação mais gráfico e figurativo (doravante designado, simplificadamente, por 
“gráfico” ou “formato gráfico”). A segunda versão do questionário contempla a mesma informação, 
apresentada, no entanto, a partir de um formato de apresentação suportado maioritariamente 
através de tabelas (doravante designado, simplificadamente, por “tabela” ou “formato tabela”).  

Os dois tipos de questionários foram aleatoriamente distribuídos entre os respondentes deste 
estudo, em sessões em formato on-line previamente agendadas, onde também era explicado o 
modelo global de funcionamento do questionário, embora sem indicação dos objetivos concretos 
da pesquisa como forma de evitar possíveis enviesamentos. Todas as respostas eram obrigatórias, 
sendo o tempo de resposta computado durante o seu preenchimento para os dois formatos de 
apresentação do questionário. Estes elementos permitiram a construção de duas variáveis 
independentes: a variável categórica do tipo dummy ou dicotómica associada ao tipo de questionário 
(“0” se em formato tabela e “1” se em formato gráfico), bem como a variável contínua “tempo”, 
calculado em segundos. 

Os questionários iniciam com a exposição das questões demográficas, que permitiram 
caracterizar a amostra. Estes dados também serão usados como variáveis categóricas independentes 
nos modelos de regressão propostos, dando assim maior robustez à análise no sentido de identificar 
eventuais efeitos ou padrões diferenciados em função da distinção da amostra em subgrupos.  

Através das questões demográficas, foi possível caracterizar a amostra composta dos 
participantes deste estudo. A Tabela 1 sintetiza a informação relativamente às características dos 
respondentes, detalhada em função dos diferentes formatos de apresentação. 

Tabela 1. 
Caracterização demográfica da amostra 

 
Grupos 

 
Classificação 

Formato 
gráfico Total 

Sim Não 

N % N % N % 

Género 
Feminino 61 67 39 49 100 59 
Masculino 30 33 40 51 70 41 

Idade 
Até 25 anos 55 60 41 52 96 56 
Mais de 25 anos 36 40 38 48 74 44 

Escolaridade 
Licenciatura 68 75 67 85 135 79 
Pós-graduação ou mestrado 23 25 12 15 35 21 

Área de formação 
Gestão 41 45 35 44 76 45 
Finanças, economia ou outros 27 30 21 27 48 28 
Contabilidade 
 

23 25 23 29 46 27 
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Grupos 

 
Classificação 

Formato 
gráfico Total 

Sim Não 

N % N % N % 

Estudante-
trabalhador 

Sim 77 85 65 82 142 84 
Não 14 15 14 18 28 16 

Anos de experiência 
Até 5 anos 70 77 47 59 117 69 
Mais de 5 anos 21 23 32 40 53 31 

Total 91 100 79 100 170 100 

Fonte: elaboração própria. 

Verificou-se, entre os participantes, as seguintes características:  

1. 59% são do sexo feminino;  
2. 44% têm mais de 25 anos, sendo a média de idade de 28 anos;  
3. 79% são licenciados;  
4. 45% apresentam como formação de base a área da gestão, 27% a área de contabilidade e de 

auditoria e, por fim, 28% da área de finanças, economia ou outros (residualmente);  
5. 84% são estudantes-trabalhadores; e  
6. 69% têm menos de cinco anos de experiência, dos quais 14% não têm qualquer experiência 

profissional. 

Importa ressalvar que, de modo a ampliar o mais possível a amostra do estudo e dar maior 
robustez aos resultados, o procedimento de recolha efetuado recorreu a estudantes de dois anos 
letivos consecutivos (2020-2021 e 2021-2022). Em decorrência do período de confinamento 
motivado pela pandemia da covid-19, a recolha das respostas aconteceu através de sessões em 
formato on-line, realizadas durante o segundo semestre de 2021, mediante prévia marcação com os 
alunos do segundo ciclo por intermédio dos delegados de turma, docentes ou diretores dos 
mestrados do Iscal. Recorrendo ao teste do qui-quadrado, verificou-se que não existem diferenças 
estatisticamente significativas, entre as várias questões, em função dos distintos anos letivos dos 
mestrados em que os alunos se encontravam inscritos. Como tal, os resultados não serão analisados 
em função do ano letivo de referência dos estudantes. 

Adicionalmente, verificou-se que a idade dos estudantes se apresentava significativamente 
correlacionada com os anos de experiência profissional, razão pela qual não será objeto de análise. 

Após a caracterização dos respondentes, o questionário segue o procedimento experimental 
sugerido por Chekkar et al. (2013), em que um conjunto de informações específicas sobre o modo 
de preenchimento dele, consoante o respetivo formato de apresentação da INF nele, foi inicialmente 
exibido. Posteriormente, e sem possibilitar a recuperação da informação pré-visualizada, seguiam-



 

N 
 

se as questões utilizadas como variáveis dependentes do estudo (eficácia para os diferentes níveis 
de complexidade da tarefa).  

A complexidade da tarefa é influenciada quer pela complexidade da informação, quer pela 
complexidade da pergunta (Davis, 1989). A Figura 1 procura ilustrar o grau de complexidade 
atribuído a cada combinação informação-pergunta, com diferentes níveis de complexidade, 
resultando em tarefas de baixa complexidade (BC), média complexidade (MC) ou alta complexidade 
(AC). 

Figura 1.  
Ilustração do grau de complexidade da tarefa. 

Complexidade  
da informação 

BC MC AC 

Complexidade  
da pergunta 

BC MC AC BC MC AC BC MC AC 

  Tarefas de BC Tarefas de MC Tarefas de AC 

 

Fonte: elaboração própria. 

Distintamente de Davis (1989), no entanto, este estudo foi operacionalizado no sentido de 
identificar como tarefas de BC (AC) os três níveis de complexidade da pergunta, os quais foram 
inseridos ao nível da BC (AC) da informação. Como tal, e tendo por referência o modelo original do 
autor, para efeitos deste estudo, cada nível de complexidade da tarefa está univocamente associada 
a cada nível de complexidade da informação. Cada nível de complexidade da informação, por sua 
vez, compreende três níveis distintos de complexidade de perguntas. Tal adaptação resultou da 
impossibilidade de identificar ou imputar os tempos de análise da informação associados a cada 
pergunta, uma vez que a informação era divulgada previamente à realização das tarefas e 
computadas uma única vez.  

Assim, cada gráfico ou tabela foi apresentado, uma única vez em cada caso, em função de três 
níveis distintos de complexidade da informação. No nível mais baixo, o gráfico ou tabela contém 
apenas informação sobre as emissões de CO2 da empresa X ao longo de quatro anos. No segundo 
nível, acrescentaram-se mais duas empresas, a Y e a Z. No último nível, acrescentou-se, ainda, o valor 
da cotação da ação das empresas X, Y e Z ao longo dos quatro anos. No final de cada gráfico ou tabela, 
apresentam-se outras três questões, com diferentes níveis de “complexidade das perguntas”, 
nomeadamente: 

1. a de baixo nível de complexidade (identificação), em que se questiona qual o maior ou 
menor valor de CO2 ou da cotação da ação;  
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2. a de nível médio de complexidade (comparação), que contém questões relativas ao período 
com maior queda de CO2 ou maior desvalorização da cotação da ação; e  

3. a de nível alto de complexidade (estimativa), que questiona qual o aumento de CO2 num 
dado período. 

A Tabela 2 sintetiza as questões propostas e a respetiva classificação em termos da 
complexidade da informação e complexidade da pergunta. 

Tabela 2.  
Questões associadas à identificação da complexidade da informação e da pergunta 

Complexidade da 
informação 

Questões propostas Complexidade da pergunta 

Baixa (emissões de 
CO2 nos últimos 
quatro anos) 

Em que ano a empresa X tem o valor mais 
baixo de emissões de CO2? 

Baixa (identifica-se o maior ou 
o menor valor) 

Qual o período teve a maior queda no valor 
de CO2? 

Média (identifica-se uma 
alteração para um período) 

Quantifique a diminuição do CO2 de 2019 para 
2020 

Alta (identifica-se uma variação 
para um período) 

Média (emissões de 
CO2 nos últimos 
quatro anos para as 
empresas X, Y e Z) 

Qual a empresa com pior valor de emissões 
de CO2 em 2020? 

Baixa (identifica-se o maior ou 
o menor valor) 

Qual o período em que a empresa Z teve a 
maior queda no valor das emissões de CO2? 

Média (identifica-se uma 
alteração para um período) 

Quantifique a diminuição das emissões de CO2 

na empresa Y entre 2018 e 2019 
Alta (identifica-se uma variação 
para um período) 

Alta (emissões de CO2 

e das cotações das 
ações nos últimos 
quatro anos para as 
empresas X, Y e Z) 

Qual a empresa com o menor valor de 
emissões de CO2 em 2020? 

Baixa (identifica-se o maior ou 
o menor valor) 

Qual o período em que a empresa Y teve a 
maior queda no valor da ação? 

Média (identifica-se uma 
alteração para um período) 

Quantifique a diminuição da cotação, em 
euros, da empresa X entre 2017 e 2018? 

Alta (identifica-se uma variação 
para um período) 

Fonte: elaboração própria. 

Os dados recolhidos foram, numa fase subsequente, analisados através de modelos de 
regressão linear, complementados previamente por análises descritivas, recorrendo a gráficos e 
tabelas com frequências e medidas de tendência central, bem como testes não paramétricos 
bivariados.  

Os modelos de regressão propostos utilizaram como variável dependente a eficácia 
identificada para os diferentes níveis de complexidade da tarefa e, como variáveis independentes, 
as características demográficas dos respondentes (posteriormente transformadas em variáveis 
categóricas), o tempo de interpretação, ou eficiência da análise, em cada nível de complexidade 
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(variável contínua), e o formato de apresentação subjacente já anteriormente apresentados (variável 
categórica do tipo dummy ou dicotómica).  

Para a construção da variável dependente do modelo de regressão (eficácia da análise, inserida 
no contexto do processamento e retenção da informação), foram construídos três índices (I) por 
respondente, calculados através da relação entre o total de respostas corretas (eficazes) e o número 
de questões propostas em cada nível de complexidade da tarefa, conforme apresentado na seguinte 
expressão (1): 

𝐼𝐼𝐼𝐼 =
∑ 𝑟𝑟𝑚𝑚
𝑖𝑖=1

𝑛𝑛
 

(1) 

em que: 
X = BC, MC ou EC; 
r = 1, quando a resposta é correta e 0 quando, incorreta; 
m = número de respostas corretas; 
n = número de questões suscetíveis de acerto em cada nível de complexidade da tarefa. 

Em termos práticos, considerando que todas as respostas eram obrigatórias e, como tal, n é 
equivalente a 3 para qualquer nível de complexidade da tarefa, os valores individuais de cada índice 
podem ser lidos como um valor médio ou uma percentagem de acertos, os quais resultam num dos 
seguintes valores: 0 (nenhuma resposta correta), 0,33 (uma resposta correta), 0,67 (duas respostas 
corretas) e 1 (três respostas corretas).  

Três variáveis dependentes resultaram deste processo, nomeadamente o índice de baixa 
complexidade (IBC), o índice de média complexidade (IMC) e o índice de alta complexidade (IAC). Os 
três modelos de regressão propostos para as variáveis dependentes são apresentados na sequência. 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 = 𝛽𝛽1𝐺𝐺é𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 + 𝛽𝛽2 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 + 𝛽𝛽3 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹çã𝑜𝑜 + 𝛽𝛽4 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 | 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇ℎ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 +

𝛽𝛽5 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸ê𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 + +𝛽𝛽6 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 + 𝛽𝛽7 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 + 𝜀𝜀     (2) 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 = 𝛽𝛽1𝐺𝐺é𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 + 𝛽𝛽2 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 + 𝛽𝛽3 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹çã𝑜𝑜 + 𝛽𝛽4 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 | 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇ℎ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 +

𝛽𝛽5 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸ê𝑛𝑛𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐 + +𝛽𝛽6 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 + 𝛽𝛽7 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 + 𝜀𝜀     (3) 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼 = 𝛽𝛽1𝐺𝐺é𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 + 𝛽𝛽2 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 + 𝛽𝛽3 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹çã𝑜𝑜 + 𝛽𝛽4 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 | 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇ℎ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 +

𝛽𝛽5 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸ê𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 + +𝛽𝛽6 𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹𝐹 + 𝛽𝛽7 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 + 𝜀𝜀     (4) 

Os testes não paramétricos bivariados que complementam as análises descritivas efetuadas 
incluem os testes do qui-quadrado, Wilcoxon e Mann-Whitney-U. A seleção dos referidos testes 
teve por base o tipo de variável em causa na análise. Os testes não paramétricos apresentam como 
principal vantagem a não necessidade de verificação da normalidade da distribuição, sendo 
aplicáveis a amostras de pequena dimensão (Hill & Hill, 2008, p. 195). 
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O teste do qui-quadrado pode ser aplicado quando as amostras são divididas em duas 
características (amostras não relacionadas ou independentes). O objetivo do teste é verificar se 
existem diferenças significativas entre os resultados obtidos para as amostras nas diferentes 
categorias quando estão em causa variáveis dummies ou dicotómicas do tipo “0” ou “1” nos dois 
casos (Firmino, 2015). No presente estudo, foi usado para a análise das diferenças significativas 
entre as respostas obtidas para cada questão em função do formato de apresentação gráfico versus 
tabela. 

O teste de Wilcoxon pode ser aplicável às variáveis contínuas e quando estão em causa dois 
grupos com relação de dependência ou de amostras relacionadas, apresentando-se, assim, como 
uma alternativa não paramétrica ao t test (Hill & Hill, 2008, p. 195). O referido teste foi utilizado 
para a análise de diferenças significativas entre as respostas, quando já computadas em índices 
(variáveis contínuas), para os diferentes níveis de complexidade da tarefa (informação e pergunta), 
sendo computadas para o total das respostas e adicionalmente detalhadas para cada um dos 
diferentes formatos de apresentação (gráfico versus tabela). 

O teste de Mann-Whitney-U, por fim, pode ser usado para a comparação dos resultados entre 
dois grupos independentes ou não relacionados quando estão em causa variáveis contínuas (Hill & 
Hill, 2008, p. 201). Como tal, será utilizado para a análise de diferenças significativas entre as 
respostas obtidas, quando já computadas em índices (variáveis contínuas), bem como dos tempos 
de resposta, em função do formato de apresentação gráfico versus tabela. 

A próxima secção dedica-se à apresentação e discussão dos resultados obtidos no presente 
estudo.  

Análise e discussão dos resultados 

Para a descrição inicial dos resultados obtidos, a Tabela 3 apresenta, para cada tarefa de 
diferente complexidade da informação e da pergunta a que os respondentes tiveram acesso, as 
percentagens de respostas corretas e o respetivo nível de significância obtido no teste de qui-
quadrado. 
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Tabela 3.  
Eficácia para os diferentes níveis de complexidade da informação e da pergunta: frequências e significância de 
qui-quadrado 

Informação BC MC AC 

Pergunta BC MC AC BC MC AC BC MC AC 

Total (%) 71 74 46 50 48 34 54 51 31 

Gráfico (%) 75 79 42 46 47 31 46 49 26 

Tabela (%) 67 67 52 54 48 38 63 52 35 

Diferença (%) 8 12 -10 -8 -1 -7 -17 -3 -9 

Nível de significância 0,27 0,08 0,19 0,28 0,91 0,32 0,03 0,75 0,20 
Fonte: elaboração própria. 

Com base nestes resultados, observa-se que os gráficos conduziram a uma maior percentagem 
de respostas corretas apenas em tarefas de BC, particularmente para a combinação “informação 
BC/pergunta MC”, cuja diferença é estatisticamente significativa. Em todos os restantes níveis de 
complexidade, o recurso a tabelas demonstrou uma eficácia superior, embora a diferença entre os 
dois formatos apenas se apresente estatisticamente significativa para uma das combinações 
“informação AC/pergunta BC”.  

Nas tarefas de BC, os resultados obtidos vão ao encontro, designadamente, das indicações de 
Blocher (1986), para quem o formato gráfico pode resultar numa tomada de decisão mais precisa 
nas tarefas de BC, contrariando as indicações prévias de Remus (1984). Para as tarefas de MC, os 
resultados não se alinham às conclusões obtidas por Hwang e Wu (1990), que idenficaram que os 
gráficos são mais eficientes do que as tabelas em tarefas de MC. Por sua vez, e no caso das tarefas 
de AC, em que igualmente se verifica uma melhor prestação por parte dos respondentes com acesso 
às tabelas, os resultados sugerem que, tal como evidenciado por Wainer (1982), em tarefas de maior 
dificuldade tanto os gráficos como as tabelas não influenciem a eficácia da decisão dos utilizadores 
de informação. 

Importa ressalvar, no entanto, que as diferenças identificadas não se apresentaram, em geral, 
estatisticamente significativas. 

Noutra perspetiva, as Figuras 2 e 3 apresentam as percentagens de respostas corretas 
relativamente à complexidade das perguntas, para cada formato de apresentação (gráfico e tabela, 
respetivamente), através de um gráfico que procura linearizar, através da tendência de respostas, a 
dispersão dos resultados 
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Figura 2.  
Eficácia da análise em função da complexidade da pergunta (formato gráfico). 

 

Fonte: elaboração própria. 

Figura 3.  
Eficácia da análise em função da complexidade da pergunta (formato tabela).  

  

Fonte: elaboração própria. 
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A partir das referidas figuras, é possível verificar que, tendencialmente, existe um decréscimo 
da percentagem de respostas corretas com o aumento da complexidade das perguntas, verificando-
se que a complexidade das perguntas determina a eficácia da aquisição e retenção de informação, 
independentemente do formato de apresentação. Cumpre ressalvar que este efeito se apresenta, no 
entanto, mais expressivo no contexto do formato gráfico na passagem entre os níveis inferiores de 
complexidade da pergunta (BC para a MC). 

As Figuras 4 e 5 apresentam o mesmo tipo de análise gráfica para cada formato de 
apresentação (gráfico e tabela, respetivamente), considerando, no entanto, a complexidade da 
informação.  

Figura 4.  
Eficácia da análise em função da complexidade da informação (formato gráfico).  

 

Fonte: elaboração própria. 
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Figura 5. 
Eficácia da análise em função da complexidade da informação (formato tabela). 

 

Fonte: elaboração própria. 
Com recurso às figuras, verifica-se, uma vez mais, que, independentemente do formato de 

apresentação, existe tendencialmente um decréscimo de respostas corretas em função do aumento 
da complexidade da informação, sobretudo mais visível na passagem da informação de BC ou MC 

para a informação de AC. Importa ressalvar, contudo, uma maior aproximação da eficácia, nesse 
contexto, tendencialmente observável para o formato gráfico. Adicionalmente, o maior afastamento 
entre os níveis de maior complexidade de informação (MC para a AC) é igualmente observável neste 
tipo de formato. 

Noutra perspetiva, a Tabela 4 apresenta os níveis de significância dos resultados obtidos para 
os diferentes níveis de complexidade da informação e da pergunta, calculados através do teste de 
Wilcoxon. 
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Tabela 4.  
Eficácia por complexidade da pergunta versus complexidade da informação — Níveis de significância de 
Wilcoxon 

Fonte: elaboração própria. 

Os resultados identificam a inexistência de diferenças estatisticamente significativas na 
passagem entre os níveis mais baixos de complexidade da pergunta (ou significativos, mas apenas a 
um nível de 10%) e os níveis mais altos de complexidade da informação.  

No primeiro caso (complexidade da pergunta), os resultados do teste de Wilcoxon reforçam as 
evidências anteriores, sendo potencialmente explicados pela maior diferença de eficácia entre as 
perguntas de MC e AC, para os diferentes níveis de complexidade da informação e 
independentemente do formato de apresentação.  

No segundo (complexidade da informação), os resultados para o mesmo teste também se 
alinham com as obtidas em fontes anteriores, na medida da maior diferença de eficácia observável 
na passagem entre os níveis de informação de BC e MC, para os diferentes níveis de complexidade da 
pergunta e independentemente do formato de apresentação. 

Os dados anteriores permitem, assim, analisar a potencial influência do formato de 
apresentação da informação sobre a eficácia da análise (processamento e retenção) em tarefas 
(informação e pergunta) de distintas complexidades. Considerando os resultados 
supramencionados, parece ser possível afirmar que o recurso às tabelas demonstra níveis mais 
estáveis de eficácia, embora com desempenhos mais favoráveis em tarefas de MC e AC, 
comparativamente ao uso de gráficos.  

Globalmente, verifica-se uma tendência de decréscimo da eficácia à medida do aumento da 
complexidade da tarefa. Mais especificamente, é possível observar, de uma forma mais evidente, e 
independentemente do formato de apresentação, uma redução da eficácia na passagem da 
informação de BC para MC para os diferentes níveis de complexidade da pergunta, bem como no 
contexto das perguntas de AC na transição entre os diferentes níveis de complexidade informação.  

 
Nível de significância de Wilcoxon 

Pergunta Informação 
BC 

versus 
MC 

BC 
versus 

AC 

MC 
versus 

AC 

BC 
versus 

MC 

BC 
versus 

AC 

MC 
versus 

AC 

Total 0,63 0,00 0,00 0,00 0,00 0,76 

Gráfico 0,39 0,00 0,00 0,00 0,00 0,82 

Tabela 0,10 0,00 0,00 0,00 0,02 0,50 
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Na sequência, a Tabela 5 concentra a análise nas estatísticas descritivas observáveis para a 
eficácia (nesta fase, como a variável contínua descrita na metodologia) e o tempo de processamento 
da informação (eficiência) nos diferentes níveis de complexidade da tarefa, apresentando os níveis 
de significância para as diferenças entre os formatos de apresentação com base no teste de Mann-
Whitney U. Para o efeito, a complexidade da tarefa resulta, doravante, dos diferentes níveis de 
complexidade da pergunta associados a cada nível de complexidade da informação, conforme 
descrito na subsecção anterior. 

Tabela 5.  
Eficácia e tempo por complexidade da tarefa: Estatísticas descritivas e níveis de significância de Mann-
Whitney U 

 
Eficácia 
 

Formato gráfico (1) Formato tabela (2) Diferença (1)-(2) 
BC MC AC BC MC AC BC MC AC 

Média 0,65 0,41 0,41 0,62 0,47 0,50 0,03 -0,06 -0,09 
Mediana 0,67 0,33 0,33 0,67 0,33 0,33 0,00 0,00 0,00 
Desvio-padrão 0,33 0,34 0,35 0,38 0,36 0,37 0,03 -0,06 -0,09 
Nível de significância (Mann-Whitney U) 0,75 0,33 0,09 
 
Tempo 

Formato gráfico (1) Formato tabela (2) Diferença (1)-(2) 
BC MC AC BC MC AC BC MC AC 

Média 70 87 89 63 67 75 7 20 15 
Mediana 59 81 78 57 63 64 3 18 13 
Desvio-padrão 204 225 322 149 191 272 55 34 50 
Amplitude 70 87 89 63 67 75 7 20 15 

Nível de significância (Mann-Whitney U) 0,35 0,00 0,22 
Fonte: elaboração própria. 

Os resultados evidenciam globalmente, e por observação da média, níveis globais de eficácia 
ligeiramente superiores na utilização do formato de tabela na passagem para os níveis mais elevados 
de complexidade da tarefa, embora com desvio-padrão também superior. O formato gráfico revelou-
se ligeiramente mais eficaz apenas no nível mais baixo de complexidade da tarefa. Ao que pese estas 
constatações, alinhadas com as evidências anteriores, as diferenças de eficácia entre os formatos 
não se apresentaram estatisticamente significativas, exceto na tarefa de maior complexidade, mas 
apenas a um nível de significância de 9%.  

Como novidade em termos de análise, verifica-se que os tempos de análise ou de 
processamento da informação (eficiência da análise) são globalmente superiores para o formato 
gráfico, com diferenças estatisticamente significativas, no entanto apenas ao nível médio de 
complexidade da tarefa.  
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Como forma de aferir se o maior tempo de análise resulta, necessariamente, em maiores níveis 
de eficácia, a Tabela 6 propõe uma análise adicional a partir da qual as estatísticas descritivas dos 
níveis de eficácia foram divididas em dois grupos, em função da mediana dos tempos de reposta e 
para cada nível de complexidade da tarefa. Foram incluídos, ainda, as diferenças obtidas e os 
resultados do teste de Mann-Whitney U. 

Tabela 6.  
Eficácia por complexidade da tarefa em função do tempo: estatísticas descritivas e níveis de significância de 
Mann-Whitney U 

Eficácia  
(tempo inferior) 
 

Formato gráfico (1’) Formato tabela (2’) Diferença (1–)-(2’) 
BC MC AC BC MC AC BC MC AC 

Média 0,43 0,46 0,21 0,55 0,49 0,29 -0,12 -0,03 -0,09 
Mediana 0,33 0,33 0,00 0,67 0,67 0,33 -0,33 -0,33 -0,33 
Desvio-padrão 0,35 0,32 0,25 0,37 0,36 0,34 -0,02 -0,04 -0,09 
Eficácia  
(tempo superior) 
 

Formato gráfico (1’’) Formato tabela (2’’) Diferença (1’)-(2’’) 
BC MC AC BC MC AC BC MC AC 

Média 0,68 0,67 0,44 0,68 0,66 0,56 0,00 0,02 -0,13 
Mediana 0,67 0,67 0,33 0,67 0,67 0,67 0,00 0,00 -0,33 
Desvio-padrão 0,29 0,31 0,38 0,29 0,34 0,36 0,00 -0,02 0,02 

Eficácia (tempo inferior 
vs. superior) 
 

Formato gráfico Formato tabela Diferença 
BC MC AC BC MC AC BC MC AC 

Média -0,23 -0,23 -0,31 -0,23 -0,13 -0,25 -0,01 -0,10 -0,06 
Mediana -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 -0,33 0,00 0,00 0,00 
Desvio-padrão 0,03 -0,06 -0,09 -0,01 -0,05 -0,05 0,04 -0,01 -0,04 

Nível de significância 
(Mann-Whitney U) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,11 0,00 
   

Fonte: elaboração própria. 

Os resultados identificam mais claramente, quer com recurso à média, quer com recurso à 
mediana, os benefícios do uso de um maior tempo para a eficácia das respostas, com diferenças 
estatisticamenete significativas nesta matéria, independentemente do formato de apresentação. A 
exceção fica por conta, apenas, do menor nível de diferenças, para a análise proposta, identificada 
para as tarefas de MC a partir do uso de tabelas (estatisticamente significativa a 11%). Cumpre 
destacar, ainda, que o recurso às tabelas se revelou mais eficaz do que os gráficos em cenário de 
menor tempo. Por outras palavras, o recurso às tabelas revelou-se globalmente mais eficiente, 
embora com menor destaque para as tarefas de MC. 

Os resultados anteriores, que apresentam os gráficos, com as considerações já mencionadas, 
como um formato de apresentação menos eficaz em relação às tabelas, contrariam o entendimento 
mais comum da literatura nesta área, designadamente, Paivio (1974), Tufte (1983), Beattie e Jones 
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(1992), Ying Hill e Milner (2003), Lurie e Manson (2007), Conati e Maclaren (2008), Reis (2008) e 
Pennington e Tuttle (2009), sem prejuízo de indicações que igualmente apontam em sentido 
contrário, como os estudos de De Sanctis (1984), Jarvenpaa e Dickson (1988), e Coll (1992), que 
identificam que as tabelas permitem uma avaliação mais precisa, o que conduz a uma resposta mais 
eficaz.  

Relativamente ao tempo de processamento de informação (eficiência), é possível verificar que 
a informação fornecida exclusivamente por tabelas permite respostas geralmente mais céleres e, ao 
mesmo tempo, mais eficazes, o que se encontra alinhado com as considerações de Tuttle e Kershaw 
(1998), contrariando as conclusões apresentadas por Tufte (1983), De Sanctis (1984), Smith e Bain 
(1987), Jarvenpaa e Dickson (1988), Ackerman (1991), Beattie e Jones (1992), Coll (1992) e Bricker 
e Nehmer (1995).  

Importa destacar, no entanto, que grande parte dos estudos anteriormente mencionados não 
tem em conta o nível de complexidade da tarefa envolvida na consideração sobre a eficiência e 
eficácia da análise, como proposto nesta investigação. Tal facto, aliado às opções distintas entre os 
estudos em termos, designadamente, da amostra utilizada, localização da informação, tipo de tabela 
ou gráfico e temas propostos, entre outros aspetos, permitiria justificar, ao menos parcialmente, as 
divergências ainda existentes na literatura. 

Por fim, e no sentido de dar maior robustez às evidências anteriores, apresentam-se na 
sequência os resultados dos modelos de regressão linear propostos. A Tabela 7 apresenta 
um resumo dos modelos de regressão propostos.  

Tabela 7.  
Resumo dos modelos 

Modelos R R quadrado 
R quadrado 

ajustado 
Erro-padrão da 

estimativa 
Durbin-
Watson 

IBC ,358 0,128 0,085 0,340 2,240 
IMC ,378 0,143 0,100 0,331 2,051 
IAC ,445 0,198 0,158 0,330 1,505 

Fonte: elaboração própria. 

Verifica-se que o R² ajustado situa-se entre 9% e 16% (para o IBC e IAC), aumentando, assim, na 
passagem de um menor para um maior nível de complexidade. Refira-se que estes valores 
evidenciam o poder de explicação das variáveis independentes na variação da eficácia das respostas, 
variável dependente objeto de análise. Como tal, indiciam que, à medida do aumento da 
complexidade, variáveis não relevantes em níveis inferiores de complexidade passam a ser úteis na 
explicação da referida variável dependente. 
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No sentido de confirmar a inexistência de erros independentes, foi efetuado o teste de Durbin-
Watson. Considera-se que não existem evidências de autocorrelação nos resíduos quando o valor 
do teste de Durbin-Watson situa-se entre 1,5 e 2,5. Assim, o teste permite confirmar a inexistência 
de erros independentes nos diferentes modelos, não existindo evidências de autocorrelação. 

A significância global dos modelos foi testada, por sua vez, pelo teste F (ANOVA), que permite 
verificar se estes podem, ou não, ser utilizados para a inferência estatística. Por outras palavras, no 
contexto de uma regressão linear múltipla, o teste verifica a existência de pelos menos uma variável 
explicativa com coeficiente não nulo e, assim, se os modelos têm ou não capacidade explicativa. A 
Tabela 8 apresenta os resultados do ANOVA. 

Tabela 8.  
ANOVA do modelo 1 
Modelo Soma dos quadrados Df Quadrado médio Z Sig. 
IBC 
 

Regressão 2,735 8 0,342 2,965 ,004 
Resíduo 18,563 161 0,115   
Total 21,297 169    

IMC Regressão 2,934 8 0,367 3,354 ,001 
Resíduo 17,605 161 0,109   
Total 20,539 169    

IAC Regressão 4,323 8 0,540 4,958 <,001 
Resíduo 17,546 161 0,109   
Total 21,869 169    

Fonte: elaboração própria. 

A Tabela 8 demonstra, para os diferentes modelos propostos, que o nível de significância é 
igual ou inferior a 1%. Desta forma, conclui-se que os modelos de regressão linear são adequados 
para explicar a relação entre os níveis de eficácia (IBC, IMC e IAV) e as variáveis independentes. 
Consequentemente, os modelos demonstram-se globalmente aderentes.  

Na sequência, foram efetuados diagnósticos de multicolinearidade através do variance inflation 
factor (VIF), no sentido de identificar a existência de variáveis independentes que se apresentam 
fortemente correlacionadas entre si e, consequentemente, conduzindo a que o modelo de regressão 
seja desprovido de significado. Assim, esta condição é um dos principais pressupostos a ser validado 
num modelo de regressão linear. No contexto dos modelos apresentados, e uma vez que os valores 
do VIF situaram-se entre 1,0 e 1,5 em todos os casos, é possível afirmar que não se verifica a presença 
de multicolinearidade entre as variáveis independentes. Cumpre referir que, previamente, a análise 
de correlações entre as variáveis independentes já havia permitido identificar a existência de 
correlação entre a variável “idade” e a experiência profissional, razão de se ter optado pela exclusão 
da primeira. Foram igualmente efetuados testes no sentido de determinar a existência de variáveis 
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potencialmente mediadoras ou moderadoras nos modelos. No entanto, não foram obtidas 
evidências robustas nesse sentido. 

Assim, a Tabela 9 apresenta, por fim, os coeficientes e os níveis de significância obtidos para 
as variáveis incluídas nos modelos propostos. 

Tabela 9. 
Coeficientes e níveis de significâncias das variáveis dos modelos 
 IBC IMC IAC 
 Coef. p-value Coef. p-value Coef. p-value 
(Constante) 0,468 0,000 0,333 0,000 0,541 0,000 
Género (1 = masculino) 0,082 0,137 0,125 0,020 -0,027 0,616 
Escolaridade (1 = pós-graduação 
ou mestrado) 

-0,080 0,248 -0,120 0,077 -0,164 0,016 

Formação (gestão) -0,067 0,292 -0,141 0,024 -0,133 0,032 
Formação (contabilidade) -0,036 0,621 -0,032 0,651 -0,064 0,355 
Estudante-trabalhador (1 = só 
estudante) 

0,036 0,614 -0,059 0,400 0,012 0,864 

Experiência (1 = até 5 anos) -0,039 0,527 0,038 0,530 -0,119 0,050 
Tempo 0,003 0,000 0,002 0,001 0,002 0,000 
Formato (1 = formato gráfico) 0,041 0,464 -0,074 0,189 -0,092 0,090 
Fonte: elaboração própria. 

A partir da Tabela 9 verifica-se que a variável “tempo” é a única a apresentar-se, de forma 
consistente, estatisticamente significativa e com sinal positivo, corroborando as conclusões 
anteriores relativamente à relevância desta variável na explicação da eficácia das respostas, 
independentemente do nível de complexidade da tarefa. Ressalve-se, contudo, os valores dos 
coeficientes em níveis relativamente reduzidos (próximos de zero).  

O formato de apresentação, por sua vez, apenas se apresenta significativo (ao nível de 10%) no 
nível mais elevado de complexidade da tarefa (IAC). Tratando-se de uma variável dicotómica, o sinal 
negativo no modelo identifica a prevalência dos modelos de apresentação baseados em tabelas para 
este nível de complexidade.  

Relativamente às variáveis demográficas, os resultados apresentaram-se globalmente 
inconsistentes entre os diferentes níveis de complexidade. Assim, e ao nível mais reduzido de 
complexidade da tarefa (IBC), não se verificou qualquer variável com capacidade explicativa.  

A variável “género” (masculino, por oposição ao feminino) surge, exclusivamente, no nível 
intermédio de complexidade da tarefa (IMC), ao passo que a variável experiência profissional (com 
mais de cinco anos de experiência, por oposição ao grupo com experiência até cinco anos) apenas se 
apresenta no nível mais elevado de complexidade da tarefa (IAC), em que se apresenta como a 
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variável com o coeficiente mais elevado, em ambos os casos a um nível de significância de 5%. Este 
último resultado, em particular, encontra-se alinhado, designadamente, com as evidências obtidas 
por Cardinaels (2008) e Reimsbach et al. (2018), assumindo a experiência como proxy para o nível 
de conhecimento.  

Por sua vez, e a contrariar de certo modo os resultados anteriores, são os estudantes com 
menores níveis de formação prévia que ajudam a explicar a eficácia nos níveis mais elevados de 
complexidade da tarefa (IMC e IAC), ao nível de 10% e 5% de significância, respetivamente. Com 
relação ao curso de enquadramento dos estudantes na área das ciências empresariais, destacam-se 
as áreas de economia e finanças (por oposição à gestão) para os mesmos níveis de complexidade da 
tarefa a um nível de significância de 5%, não se identificando relevância estatística associada aos 
alunos oriundos do curso de contabilidade, frequentemente usados como proxy de profissionais em 
estudos experimentais na área de negócios, conforme destacado por Liyanarachchi (2007).  

No próximo capítulo, divulgam-se as conclusões obtidas, identificando-se ainda as limitações 
do estudo e sugestões para futuras investigações sobre os temas abordados. 

Conclusões 

Este estudo, de natureza experimental, procurou identificar os fatores explicativos do nível de 
eficácia (aquisição e processamento) das respostas, em função da complexidade da tarefa, a partir 
da análise de conteúdos resultantes de excertos de INF extraídos do RI de uma entidade cotada no 
mercado português. Para esse fim, o formato de apresentação, o tempo de interpretação da 
informação, bem como as características demográficas dos respondentes foram selecionados como 
fatores potencialmente explicativos.  

À luz da metodologia definida para este estudo, os resultados identificaram, por um lado, que 
a utilização de gráficos não apresentou ganhos significativos no que se refere à eficácia da análise da 
INF por parte dos respondentes. O uso de tabelas, por outro lado, revelou maior eficácia nesse 
contexto, na medida em que os respondentes que tiveram por base esse formato de apresentação 
concluíram o questionário em menor tempo e, globalmente, também com maior eficácia. Além 
disso, o tempo de interpretação revelou-se como um elemento significativo na explicação da eficácia 
da análise, independentemente do formato de apresentação.  

Adicionalmente, os resultados obtidos identificaram que a variação da complexidade da tarefa 
alterou, casualmente, em sentido inverso, a eficácia da análise de informação. Tal efeito deu-se nas 
duas vertentes de análise da complexidade da tarefa, nomeadamente a complexidade da informação 
disponibilizada e da pergunta efetuada. Ademais, observaram-se em ambos os formatos de 
apresentação propostos, revelando que este fator não se demonstra relevante. Identificou-se ainda 
que, em geral, os gráficos apresentaram maiores benefícios apenas em níveis mais reduzidos de 
complexidade.  
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Por fim, resultados relativamente inconsistentes foram observados quanto às características 
demográficas dos respondentes, sugerindo a necessidade da continuidade de estudos e análises 
mais específicas a esse propósito. Consequentemente, a hipótese proposta para este estudo vê-se 
apenas parcialmente confirmada. 

Algumas razões podem explicar os resultados obtidos neste estudo, uma vez que se trata da 
análise de um tema que incorpora uma multiplicidade de elementos subjetivos. Tais elementos 
incluem, designadamente, a especificidade dos temas propostos em cada caso, o interesse e nível 
de conhecimento do leitor pelos referidos temas, o tipo de gráfico ou de tabela propostos, incluindo 
as cores selecionadas, a quantidade e a localização da informação, entre outros aspetos. A 
continuidade de estudos nesta área que incorporem análises específicas a alguns destes elementos 
poderão dar um contributo significativo para a literatura sobre o tema, dada a sua ainda elevada 
controvérsia. 

Este estudo apresenta algumas limitações que importa ressalvar. Uma das limitações passou 
pela impossibilidade de recorrer a um diferente procedimento experimental, que permitisse simular, 
de forma mais próxima da realidade, a tomada efetiva de uma decisão de investimentos, por 
exemplo, a partir da análise da INF.  

Assim, este estudo passou pela realização do questionário, em que se destacam os seguintes 
constrangimentos:  

1. a descontinuidade na apresentação da informação, uma vez que as questões surgem sem o 
contexto adicional que permita um melhor entendimento por parte dos respondentes;  

2. a subjetividade inerente à conceção de um questionário; e  
3. o elemento inultrapassável dos trabalhos de investigação que procuram simular efeitos que 

se apresentariam potencialmente diferenciados em ambiente real de tomadas de decisão, 
ainda que com base na mesma informação apresentada. 

Relativamente à amostra, também se verificam algumas naturais limitações, derivadas da 
tentativa de concretização de um estudo cujo universo de referência apresenta-se de difícil acesso e 
caracterização. Por esta razão, este estudo recorreu a alunos de mestrados inseridos no segundo 
ciclo do ensino superior, em linha com diversa literatura nesta área que igualmente utiliza 
estudantes desse ciclo como proxies de investidores não profissionais. Sendo um público de difícil 
identificação e acesso em Portugal, estudos futuros que ultrapassem esta lacuna prestarão um 
significativo contributo para a linha de investigação proposta neste estudo. 

Futuras investigações poderão aprofundar, ainda, outras questões relacionadas com a 
apresentação da INF, designadamente em termos da melhor forma de organizar e despertar o 
interesse dos stakeholders na informação apresentada, aspeto não analisado neste estudo.  
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Variáveis demográficas não exploradas neste estudo, como o conhecimento e o interesse 
específico do respondente pelos temas propostos, bem como a área de atuação ou o setor de 
atividade da entidade em análise, poderiam ser consideradas em futuras análises. Estudos 
transnacionais que permitam uma comparação entre países em função de diferenças culturais ou 
outras variáveis contextuais revelar-se-iam igualmente relevantes. De facto, os níveis de explicação 
dos modelos propostos, na análise de regressão efetuada, indiciam a necessidade de exploração de 
um conjunto ainda mais alargado de variáveis do que as exploradas neste estudo.  

Por fim, uma vez que está em causa um outro aspeto não considerado neste estudo por 
impossibilidade prática na forma de conceção e construção do questionário para a captação 
específica dos tempos em cada fase do processo, considerar o efeito do tempo na eficácia da análise 
em função da complexidade de cada combinação do binómio informação-pergunta representaria um 
elemento de inovação para os estudos nesta área. 
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