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RESUMEN

El énfasis en la provision de toda aquella informacion relevante para los procesos de decision de los usua-
rios estd dando lugar a la presentacion de informes tan smplios que pueden sobrecargar al individuo y
deteriorar sus procesos de decision. El presente trabajo tiene por objetivo analizar con detalle la investi-
gacion realizada hasta el momento con la finalidad de valorar la posibilidad de que en el entorno finan-
ciero se pueda presentar un problema de sobrecarga de informacién. A pesar de las notables diferencias
existentes en el planteamiento de los trabajos revisados, a partir de sus resultados se puede concluir que,
al aumentar la carga de informacion mejora la calidad de las decisiones de los usuarios hasta que se
alcanza un determinado nivel a partir del cual el volumen de datos presentados resulta excesivo y la rela-
cién se invierte.
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ABSTRACT

The emphasis on providing all relevant information for users’ decision making processes is leading to the
publication of reports so expansive as to be in danger of overloading the individual and harming their
decision making processes. The aim of this paper is to provide a detailed analysis of up-to-date research
in order to assess the possibility that a problem of information overload could exist in the financial envi-
ronment. Despite important differences in the design of the reviewed studies, from their results we can con-
clude that the quality of users’ decisions improves as information load increases up to a point beyond
which data load becomes excessive and the direction of the relationship between these variables reverses.
Key words: financial disclosure, overload, decision process.
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1. INTRODUCCION

Durante las tltimas décadas hemos asistido a un incremento importante del con
tenido de los informes publicados por las empresas. Con la finalidad de dar cobertura 4
las necesidades de informacion de los diferentes agentes econdmicos que pudieran estar -
interesados en su actividad, estos informes fueron incorporando, con el transcurso de]
tiempo, datos acerca de aspectos que no habfan sido contemplados previamente.

Esta adicién continuada los ha convertido en voluminosos documentos que,
cuando menos, exigen un elevado tiempo para su analisis. Si a esto afiadimos que el
individuo cuenta con una capacidad limitada para procesar informacién, es posible
suponer que en algunas situaciones el sujeto no sea capaz de procesar de manera ade-
cuada toda la informacion que recibe de la empresa. Cuando esto ocurre, los informes
presentados por la entidad entorpecen los procesos de decision de los usuarios, incum-
pliendo, por tanto, el objetivo para el que han sido elaborados. _

La posibilidad de que el énfasis en la provisién de todos aquellos datos relevan-
tes para los procesos de decisién de los usuarios pueda conducir a la presentacién de
més informacién de la que el individuo puede procesar, ha atraido la atencién de los
investigadores hacia el estudio del problema de la sobrecarga de informacién.

En el caso de que los informes publicados por las empresas estén provocando o
puedan provocar sobrecarga en los usuarios, serfa necesario un cambio en la politica de
presentacién de informacién de las mismas, de forma que ésta no se guiara exclusiva-
mente por el criterio de relevancia, sino que prestara atencién también a la carga de
informacién presentada. \

La importancia de este problema nos ha conducido a la realizacién del presente
trabajo con el que pretendemos valorar, a partir del andlisis de la investigacién realiza-
da, la posibilidad de que el usuario de la informacién financiera pueda experimentar
sobrecarga y determinar cudl es el volumen de informacién que origina este fenémeno.

Comenzamos nuestro estudio con una breve referencia a las razones que estdn
impulsando la expansién de los informes presentados a terceros, a la que sigue una des-
cripei6n de las consecuencias adversas que esta expansién puede acarrear al usuario y
una definicién de lo que ha de entenderse por sobrecarga de informacién. Proseguimos
con un anélisis de la investigacién relacionada con este problema desarrollada en el entor-
no financiero, centrandonos en aquellos trabajos en los que se estudia el efecto de la pre-
sentacion de cargas crecientes de informacién sobre la calidad de las decisiones de los
usuarios. A continuacion, a partir de un andlisis de los problemas de comparabilidad entre
los diferentes estudios y de las limitaciones para la generalizacién de sus resultados, reco-
gemos algunas consideraciones que pueden ser de interés para investigaciones posterio-
res. Terminamos el trabajo con la exposici6n de las principales conclusiones obtenidas.
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2. LA CRECIENTE EXPANSION DE LOS INFORMES PUBLICADOS POR LA EMPRESA

La existencia de una buena politica de presentacién de informacion en las empre-
sas se considera esencial para el buen funcionamiento de los mercados de capitales. La
publicaci6n de informacion suficiente por parte de las compafifas permite reducir la asi-
metria de informacién entre comprador y vendedor y contribuye a mejorar la liguidez
de los mercados de capitales!, al tiempo que evita las oscilaciones en la cotizacion deri-
vadas de la adopcién de decisiones sustentadas en rumores o especulaciones?2.

La informacién desempefia también un importante papel en la asignacion de
recursos, dado que permite que estos afluyan a las entidades mds rentables. De ahi que
la presentacién de informacion por parte de las empresas sea considerada como un fac-
tor clave en la distribucién eficiente de recursos y, por tanto, un aspecto de especial
interés para el conjunto de la economia3.

Las importantes consecuencias de la existencia de una buena politica de presen-
tacién de informacién en las empresas han conducido a las autoridades reguladoras de
cada pafs a incrementar notablemente los requerimientos de informacién, con la fina-
lidad de asegurar que los terceros ajenos a la empresa reciban un minimo de datos acer-
ca de aquellos aspectos considerados clave para sus procesos de decision.

Aun asi, la informacién presentada por las compaiifas es considerada en muchas
ocasiones insuficiente por los usuarios4 y son frecuentes las recomendaciones de orga-
nizaciones profesionales animando a las empresas a la publicacién de informacién adi-
cional a aquella exigida legalmente3.

El seguimiento de estas recomendaciones por parte de las empresas es alentado
por los importantes beneficios que éstas pueden obtener como consecuencia de una
buena comunicacién con los terceros interesados en su actividad. Asi, tanto los inver-

I Véanse, por ejemplo, los trabajos de Barret (1976 y 1977), donde, al comparar empresas de diferentes
pafses, se observa una asociaciln positiva entre la presentacin de informacion financiera por parte de las mis-
mas y la eficiencia de los mercados de capitales. '

2 Skinner (1994) observé que, incluso cuando se trata de informacién desfavorable, la presentacion de la
misma suele evitar cafdas elevadas en la cotizacion de los titulos.

3 Asf se reconoce en el informe del American Institute of Certified Public Accountants (AICPA, 1994,
p. 2) donde se sefiala que: "Pocas dreas son tan importantes para ¢l interés econémico nacional como el papel de
la informacién empresarial en la promocién de un proceso efectivo de distribucion de capital”. :

41,05 resultados de los trabajos de Garcia Diez (1992) o Gabés Trigo ef al. (1996) muestran que los usua-
rios consideran Gtil, aunque insuficiente, la informacién presentada por las empresas espafiolas al amparo de la
legislacién vigente y esto les obliga a buscar canales de informacion alternativos, generalmente contactos con la
empresa, que le permitan el acceso a datos que ésta no hace publicos.

5 Véase, 2 modo de ejemplo, la recomendacién de la Asociacién Espaifiola de Contabilidad y Administracion
de Empresas (AECA) de presentar un estado de flujos de tesoreria, no exigido por nuestra legislacién (AECA,
1998).
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sores como los prestamistas serdn mas propensos a aportar recursos a aquellas empre-
sas para las cuales dispongan de suficiente informacién para evaluar su situacién eco-
némico-financiera y sus proyecciones para el futurob. Ademds, cuando la informacién
es suficiente, la prima por riesgo exigida por los suministradores de fondos, v, en con-
secuencia, su coste de capital, es menor, ya que éstos pueden evaluar con un mayor
grado de certeza el riesgo de la empresa?,

Es precisamente la necesidad de atraer la confianza de inversores y prestamistas
para conseguir que estos aporten recursos a la empresa al menor coste posible, lo que
anima a éstas, sobre todo cuando necesitan acudir al mercado de capitales, a mejorar -
su politica de presentacion de informacidn, buscando la creacién de una imagen de
empresa transparente, que ponga a disposicién de los interesados toda aquella infor-
macién que pueda resultar relevante para sus procesos de decisidn.

El interés por la transparencia se ha incrementado de manera continuada en [as
ltimas décadas y, en estos momentos, ¢ésta se considera como un aspecto clave del
buen funcionamiento de los 6rganos de direccién y control de la compaiifa. Asi se reco-
noce en los informes de los diferentes comités nombrados para el desarrollo de reco-
mendaciones encaminadas a promover una mejora en los sistemas de gobierno de las
empresas8, donde se asume que es responsabilidad del Consejo de Administracién
suministrar informacion suficiente a los accionistas y al mercado acerca de todos aque-
llos aspectos que puedan ser de interés para los mismos.

El cumplimiento de estas recomendaciones supone la presentacion no sélo de la
informacién financiera tradicional (balance, cuenta de resultados, notas a estos estados,
estado de flujos de fondos, etc.) sino la inclusién de datos adicionales que puedan ser
importantes para los procesos de decisidn de los usuarios, tales como la informacién refe-
rida a la estructura de propiedad de la compaiifa o al drgano de direccién de la misma.

6 En los trabajos de Frankel et al. (1995) y Ruland et al. (1990) se observé una asociacién positiva entre
la tendencia de la firma a buscar financiacién en €l mercado de capitales y la publicacién de previsiones de bene-
ficios, lo que sugiere que los directivos consideran que la presentacion de informacidn adecnada puede facilitar
la obtencidn de fondos ajenos.

7 A este respecto, cabe destacar que los resultados de trabajos como los de Skinner (1994), Botosan (1997) o
Sengupta (1998) ponen de manifiesto que la existencia de una buena politica de presentacion de informacién en Ia
empresa es premiada con un menor coste de capital cuando ésta acude al mercado en busea de financiacion.

$ A modo de ejemplo, véase lo establecido en el informe preparado, en nuestro pafs, por el Comité Olivencia
{1998):

" ... esta Comision recomienda que el Consejo de Administracion extreme el celo ofreciendo informacidn
inmediata y suficiente no sélo sobre los hechos relevantes capaces de influir de forma sensible en la for-
macion de los precios de Bolsa, sino también sobre aquéllos que afecten a la estruciura de propiedad de
la sociedad, que entrafien una modificacién sustancial de las reglas de gobiemo, que versen sobre opera-
ciones vinculadas de especial relieve o que se refieran a los fondos propios de la sociedad”.
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Ello supondr4 a una importante adicién al contenido de los informes publicados
por las empresas, dado que hasta hace relativamente pocos afios eran escasas las
referencias a estos aspectos contenidas en las cuentas o los informes anuales de las
emPIesas.

Pero éste no es el dnico caso de incorporacién de nuevos datos a los informes
tradicionales. Aunque no tan recientes, otros ejemplos de adiciones importantes podri-
an ser: Ja informacion sobre planes y estrategias de la direccién, la discusién y andli-
sis por la direccién de las operaciones de la empresa, los datos previsionales, la infor-
macidn segmentada, etc.

Al jismo iieinpo, se esidn desarroliando nuevas formas de presentacién de la
informaci6n y asf, es frecuente que los informes publicados por las erapresas incluyan
diferentes graficos para analizar la evolucién de determinadas partidas, el peso relati-
vo de cada una de ellas sobre un total relacionado, etc.

Todo ello estd contribuyendo a incrementar notablemente el contenido de los
informes presentados a terceros. Anie esta situacion cabria preguntarse si la expansion
de los informes supone una mejora en los procesos de decisién de los usuarios o si, por
el contrario, el volumen de datos resultante es excesivo y da lugar a decisiones de una
calidad inferior a la que se obtendria con la utilizacién de un conjunto m4s reducido de
informacién.

3. CONSECUENCIAS DE LA EXPANSION DE LOS INFORMES

La ampliacién de los informes publicados por las empresas pone a disposicién
del usuario mds informacién de la que éste puede asimilar. Dado que el individuo posee
una capacidad limitada para procesar informacion, su respuesta ante la percepcién de
un volumen excesivo de datos puede ser menos efectiva de la que resultarfa de la utili-
zacion de un conjunto mds reducido de informacioén, aun cuando el contenido infor-
mativo o la capacidad de predictiva de éste dltimo sea menor.

Ashton (1974a, p. 38) considera que el individuo puede reaccionar de maneras
muy diferentes cuando recibe un conjunto de datos que superan su capacidad de pro-
cesamiento;

1. Ignorar o no procesar cierta informacién.

2. Procesar incorrectamente la informacién.

3. Retrasar el procesamiento de los datos.

4. Filtrar la informacién y procesar tinicamente aquella més interesante de acuer-

do con su sistema de prioridades.

5. Respuesta general o aproximada, sin entrar en detalles.
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6. Emplear otros canales de informacion.

7. Abandonar la tarea.

Parece probable, por tanto, que el exceso de informacion afecte sensiblemente g
la efectividad de los procesos de decisién resultantes, minorando la precisién de la dec :
sién, exigiendo un mayor tiempo o incluso impidiendo la adopcién de una decisién,

Consideremos, a modo de ejemplo, una situacion en la que el individuo recibe
un conjunto de datos fundamentales para su proceso de decisién que le permiten alcan-
zar la decisién 6ptima, al que se afiade una serie de informacién de cardcter accesorio,
De acuerdo con lo sefialado por Ashton, en el mejor de los casos, el sujeto podria igno--*
rar los datos accesorios y alcanzar la misma decisién que si hubiera recibido tnica- -
mente los datos fundamentales. Idénticas serfan las consecuencias en el caso de que el
individuo decidiera filtrar la informaci6n y en ese proceso desechara inicamente aque- -
lla de cardcter accesorio, pero la calidad de las decisiones seria menor si dentro del con-
junto de datos seleccionados no se incluyeran todos los fundamentales.

Los procesos de decisién de los usuarios también se verfan perjudicados, bien
por el retraso en los mismos, bien por su menor precision, en el resto de las situacio-
nes planteadas por Ashton (tabla 1). Asf, cuando el usuario no dispone del tiempo nece-
sario para analizar la informacién que ha recibido puede aplazar el proceso de decisiodn;
en este caso, aun cuando la precisién de su decision final puede ser elevada, ésta se
adoptara con retraso,

Tabla 1
Efecto del exceso de informacién sobre los procesos de decision de los usuarios
REACCION DEL INDIVIDUO EFECTO SOBRE LA CALIDAD DE LAS DECISIONES
No procesa los datos adicionales No afecta
Se retrasa 1a decision No afecta a la precisin, pero requiere més tiempo
Se filtra Ja informacidn No afecta, siempre y cuando no se desechen datos fundamentales
Se da una respuesta general Reduce la cafidad
Se acude a otros canales Probablemente reduce la calidad
Se procesa incorrectaments Reduce ta calidad
Se sbandona la tarea No se decide; coste de oportunidad

La restriccién de tiempo y la presencia de un elevado volumen de datos pueden
conducir al individuo a optar por una respuesta mds general, que no exige el examen
detallado de toda la informacién, pero cuya precision serd, obviamente, mds reducida.
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La necesidad de procesar un elevado volumen de informacién en poco tiempo
puede obligar al usuario a acudir a otros canales que le proporcionen informacién més
- condensada o que exijan un menor tiempo de procesamiento?. En esta situacion, la cali-
- dad de la decision final del individuo dependerd de las propias fuentes que utilice, pero
- es probable que éstas no permitan el acceso a los datos necesarios para alcanzar una
. decisién 6ptimalo,

- Por Gltimo, la imposibilidad de procesar la informacién que recibe en el tiempo
de que dispone, puede obligar al usuario a abandonar la tarea. En este caso, no pode-
mos hablar realmente de una menor precisién en la decisién, porque ésta no se ha pro-
ducido, pero si deberiamos considerar el coste de oportunidad que esto puede suponer,
poi 10 ue 1as consecuencias son tanbién adversas para el usuarioii,

De lo anteriormente expuesto se deduce que el énfasis en la presentacién de toda
aquella informaci6n relevante para los procesos de decisién de los usuarios puede con-
ducir a la publicacién de un volumen excesivo de datos, teniendo en cuenta la capaci-
dad limitada del procesamiento del individuo, y ello puede acarrear al usuario impor-
tantes problemas.

4. EL. CONCEPTO DE SOBRECARGA DE INFORMACION

Aungue en algunos casos la expresion sobrecarga de informacion se utilizé en
el entorno financiero para referirse a aquellas sitnaciones en las que el individuo no uti-
lizaba determinada informacién!2, generalmente se asocia la aparicién de este proble-
ma con la disminucion en la efectividad de los procesos de decisién de los usuarios que
se deriva de la utilizacién de un conjunto demasiado elevado de datos.

Asf lo entiende Snowball (1979, p. 22) cuando sefiala que la sobrecarga de infor-
macion se puede definir como:

? En el entorno financiero, la prensa especializada o los informes de determinados expertos constifuyen
fuentes alternativas a los informes publicados por las empresas, al poner a disposicién de los usuarios cierta
informacidn relativa a la empresa que, siendo necesariamente muy resumida, permite el acceso a magnitudes o
datos que pueden permitir Ja adopcitn de una decision,

19 La existencia de fuentes alternativas que permitieran alcanzar los mayores niveles de precision dejarfa
en entredicho, en el entorno financiero, la utilidad de los informes publicados por las empresas.

11 Valoremos, por ejemplo, el caso de un inversor individual que estd pensando colocar el excedente de
tesoreria de que dispone en titulos acciones de una empresa, pero que, ante el volumen de datos que tendrfa que
examinar para elegir la empresa en la que invertir, decide mantener el dinero en su cuenta cordente. Dado que
no ha optado por ninguna empresa en particular, no podemos decir que su eleccién no haya sido la mds adecua-
da, pero el hecho de no haber realizado la inversién puede suponer un coste de oportunidad elevado.

12 Asi, por ejemplo, el escaso impacto de la informacién segmentada sobre la calidad de las decisiones de
los usuarios se atribuyd, en algunos trabajos (véase, por ejemplo, Pacter, 1993), z la presencia de sobrecarga,
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“... el exceso de inputs de informacién que sobrepasa las capacidades del
sistema de procesamiento humano de la informacién. Las cargas crecientes de
informacion sobrecargan eventualmente al procesador de informacion y sus res-
puestas a mayores cargas se hacen cada vez menos efectivas”.
En el mismo sentido, Casey (1980, p. 37) define la sobrecarga de mformamén

como:

« la disminucién en la actuacidn del usuario motivada por la asimilacién
de informacién adicional”.
Este autor considera que demasiada informacién puede sobrecargar el proceso-

de decisién y hacerlo menos eficiente, a través del retraso de las decisiones, y menos
efectivo, a través de la confusién de cuestiones y la adopcion de decisiones inapropia-
das. Cuando el individuo recibe demasiada informacion, los recursos que deberfan ser
destinados a la percepcidn de estimulos se dedican a la integracitn de los mismos, de
forma que los nuevos estimulos no se perciben de manera adecuada, y la calidad de las
decisiones se reduce. o

En resumen, se considera que el individuo experimenta sobrecarga cuando
existe la posibilidad de que adopte una decisién mds acertada partiendo de un con-
junto més reducido de datos. Quiere esto decir que la ampliacion de los informes, aun |
cuando se deba a la incorporacién de datos relevantes para los procesos de decisién
de los usuarios, puede resultar perjudicial para los mismos cuando se alcanza un
determinado volumen de informacién. En este sentido, Ashton (1974b, p. 729-730)
sefialaba que:

“... el mero hecho de que un dato sea relevante no es justificacion suficiente
para incluirlo en un informe contable. Es posible que la inclusién de numerosas
partidas de informaci6n pueda reducir la validez de las predicciones resultantes,
aun cuando cada una de ellas esté relacionada con la variable a predecir™.

Por tanto, resultaria conveniente que la politica de presentacion de informacién
de las empresas no se guiara exclusivamente por el criterio de relevancia, sino que
tomara en consideracion la limitacién del individuo para procesar voliimenes muy ele-
vados de informacién.

A este respecto, es necesario tener en cuenta que el andlisis del problema de la
sobrecarga de informaci6n no se puede referir a una partida o item concreto, sino al
conjunto global de datos que recibe el individuo. Asf, aun cuando en algunos casos se
consideré que la informacién segmentada podia inducir sobrecarga en el usuario,
creemos que, atendiendo a la definicion anterior, lo que provocaba sobrecarga , en su
caso, era el conjunto de informacion presentado, no los datos segmentados.

No obstante, desde nuestro punto de vista, en el caso concreto de este tipo de
informacién, es mds probable que se tratara de un problema de comprensibilidad que
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de sobrecarga; es posible que esta informacién resultara relativamente dificil de com-

~ prender para algunos usuarios no habituados al uso de la misma.
El problema de sobrecarga ha de desligarse, entonces, de las dificultades de com-
. prensién a las que se pueden enfrentar los usuarios cuando su escasa formacion o expe-
" rencia le impiden comprender el contenido de un determinado informe. Se asume que la
. informacién financiera no resultard \itil para el usuario a menos que puede ser compren-
" dida por éste, pero tal y como se indica en el marco conceptual del IASC (1989, p. 73):
“... se supone que los usuarios tienen un conocimiento razonable de las
actividades econémicas y del mundo de los negocios, asi como de su contabili-
dad y también la voluntad de estudiar ia informacion con razonabie diligencia™.

En el mismo sentido se pronuncia ¢l Financial Accounting Standards Board en
su Statement of Financial Accounting Concepts n® 2 (FASB, 1980, p. 111}, donde adi-
cionalmente se sefiala que la informacion financiera s una herramienta que no puede
ayudar a menos que sea utilizada de manera adecuada. Quiere esto decir que la infor-
macién financiera no resultard ttil para aquellos usuarios que carezcan de Ja formacion
necesaria para poder interpretarla o que no estén dispuestos a realizar un anélisis cui-
dadoso de la misma. Consideraciones similares se recogen en el Marco Conceptual de
la Informacién Financiera de AECA (1999, p. 49-50), donde ademds se apunta que:

“Claridad no es sinénimo de simplicidad. La complejidad de una infor-
macién o las posibles dificultades de comprension de la misma por los usuarios
no es motivo para su exclusién de la informacion financiera, siempre que resul-
te relevante”.

De lo expuesto anteriormente se deduce que no se justifica la omisién de infor-
macién relevante para los procesos de decisién de los usuarios por el mero hecho de
que ésta pueda resultar de dificil comprensi6n para algunos destinatarios de la misma.
Por otro lado, no podremos asumir que se ha presentado un problema de sobrecarga
cuando el usuario no ha podido utilizar cierto tipo de informacién debido a sus difi-
cultades para comprenderla. Es decir, s6lo consideraremos que el usuario ha experi-
mentado sobrecarga cuando el hecho de haber utilizado un volumen elevado de infor-
macién haya originado decisiones de calidad inferior a la que resultaria del empleo de
tan s6lo una parte de dicha informacién.

La posibilidad de que el constante incremento del contenido de los informes
pueda originar un problema de sobrecarga deja en entredicho la utilidad de esta expan-
sién. Aun cuando la presentacién de un mayor volumen de datos esté destinado a satis-
facer las demandas de los usuarios, este objetivo no se cumplird si los destinatarios de
estos datos no pueden procesarlos adecuadamente,

No obstante, la posibilidad de que la informacién presentada sobrecargue al
usuario no deberia conducir, de manera inmediata, a limitar el contenido de los infor-
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mes publicados. Como sefiala Snowball (1979, p. 26), ello podria suponer una reaccién
exagerada a un posible problema de sobrecarga. Por tanto, seria conveniente tratar d
determinar si el conjunto de informacién actualmente presentado por las empresas estd.
sobrecargando a los usuarios o si, por el contrario, todavia existe campo para una pos-
terior ampliacién sin que las decisiones de los destinatarios de estos informes se vean
perjudicadas. |

5. EL ANALISIS DEL PROBLEMA DE LA SOBRECARGA EN EL ENTORNO FINAN-
CIERO. LA RELACION ENTRE LA CARGA DE INFORMACION Y LA CALIDAD DE
LAS DECISIONES DE LOS USUARIOS

La trascendencia del problema de la sobrecarga de informacién en el entorno
financiero ha conducido a la realizacién de diferentes estudios, tanto de naturaleza con- .
ceptual como de cardcter empirico. Estos trabajos tomaron como referencia la hipéte-
sis establecida por Schroeder ef al. (1967), en el campo de la sicologia, donde se rela- -
cionaba la complejidad del entorno con el nivel de procesamiento de la informacién a -
través de una curva con forma de U invertida.

Al trasladar esta hipédtesis al entorno financiero, la complejidad del entorno se -
sustituy6 por la carga de informacion, por entender que ésta constituye uno de los com-
ponentes més importante de los que conforman la complejidad del entorno en el que
debe decidir el usuario, ademds de ser el tinico que puede ser manipulado directamen-
te por la funcién contable,

Por otro lado, dado que en el entorno financz,ero mds que el nivel de procesa-
miento alcanzado por el individuo, interesa la calidad de las decisiones resultantes de
la utilizacion de un determinado conjunto de informacién, la variable dependiente en
los estudios realizados en esta drea ha pasado a ser alguna medida de la calidad de las
decisiones de los usuarios!3.

Una vez realizadas las anteriores sustituciones, la hipdtesis planteada por
Schroeder et al. (1967) podria enunciarse de la siguiente manera: la calidad de las deci-
siones de los usuarios aumenta a medida que se incrementa la carga de informacion
presentada a los mismos hasta alcanzar un determinado nivel (maximo) a partir del cual
el volumen de informacién resulta excesivo y la calidad de las decisiones desciende
progresivamente (Figura 1).

13 Como sefiala Snowball (1979, p. 26), mientras no se demuestre que los niveles elevados de procesa-
miento de informacién se corresponden con niveles también elevados de efectividad en los procesos de decision,
la investigacidn contable deberia centrarse en esta dltima variable.
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Figura 1
Relacion general entre Ia carga de informacién
y la calidad de las decisiones

Alta
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Calidad de las decisiones

Baja

‘ X
Baja Alta

Carga de informacién

La validacion de esta hip6tesis en el entorno financiero implicaria la existencia de
una carga éptima de informacién que permite al usuario alcanzar los mayores niveles de
calidad en sus procesos de decisién. Ello supone gue la expansién de los informes sélo
resultard beneficiosa hasta el momento en que se alcance este 6ptimo, dado que una vez
sobrepasado este punto la expansién resulta tan perjudicial como la ausencia de datos.

Al margen de una serie de estudios de naturaleza conceptual (Fertakis, 1969;
Revsine, 1970; Miller, 1972; Wilson, 1973; Ashton, 1974a; Miller y Gordon, 1975;
Snowball, 1979, y Shick et al., 1990) en los que se trata de explicar el porqué del pro-
blema de la sobrecarga, en el entorno financiero se han desarrollado diferentes aplica-
ciones empfricas con la finalidad de contrastar esta hipétesis: Casey (1980), Snowball
(1980), Shields (1983), Iselin (1988), Chewning y Harrell (1990), Iselin (1993) o
Stocks y Harrell (1995).

Como puede observarse en la tabla 2, donde se recogen las variables dependien-
tes e independientes utilizadas en cada estudio, asi como el efecto de las segundas
sobre las primeras, con cardcter general, las cargas de informacion més elevadas no se
corresponden con los mayores niveles de calidad de las decisiones, lo que nos hace
pensar en la existencia de un problema de sobrecarga.
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Por lo que respecta al trabajo de Casey (1980), los resultados ponen de mani-
fiesto un aumento en la precision, exigiendo el mismo tiempo de procesamiento, cuan-
do a un conjunto de seis ratios se le afiadia el balance y la cuenta de resultados. Y, la
precisién se mantenia, aunque el usuario necesitaba més tiempo, cuando al conjunto
anterior se afiadian las notas explicativas. o

Por tanto, si entendemos la calidad de las decisiones en un sentido amplio, para
incluir no sélo la precisién sino también el tiempo invertido por el usuario, podemos
concluir que, para el conjunto mds amplio de informacidn, se presentaba un problema
de sobrecarga, dado que el usuario necesitaba mds tiempo para decidir y no por ello
mejoraba la precision de sus decisiones.

Aunque utilizando cargas de informacion similares, los resultados del estudio de
Iselin (1993) parecen contradecirse con los de Casey (1980). Iselin observé una dismi-
nucion en la precisién cuando a un conjunto formado por cinco ratios se afiadia el
balance y la cuenta de resultados, disminucién que Iselin atribuye al incremento de lo
que €l denomina carga de datos (entradas de informacién no relevantes para el proce-
s0 de decisién). No obstante, en su trabajo, Iselin observé que la adicién del balance y
la cuenta de resultados no modificaban ni la incertidumbre ni la carga de informacién
percibida por el usuario, por lo que considera que el niimero de entradas de informa-
cion presentadas no era suficiente para inducir sobrecarga.

Los trabajos de Chewning y Harrell (1990) y Stocks y Harrell (1995) fueron
planteados de una manera similar pero en ellos se utilizé Gnicamente informacién pre-
sentada en forma de ratios.

Por lo que respecta al primer estudio, los resultados ponen de manifiesto un
aumento en la utilizacion de la informacion al pasar de cuatro a seis ratios y una dis-
minucion, observada en un tercio de los participantes, cuando el conjunto de informa-
ci6n inclufa ocho ratios. ,

Ademds, estos autores observaron que las decisiones de estos participantes pre-
sentaban menores niveles de consenso, consistencia y acuerdo con un juicio compues-
to, lo que ellos atribuyen a la presencia de problemas de procesamiento. Desde su
punto de vista, estos individuos habfan experimentado sobrecarga de informacion.

En el estudio de Stocks y Harrell (1995), sin embargo, se aprecié un aumento en
la precisién cuando el conjunto de informacién presentado pasaba de seis a nueve
ratios, aunque la utilizacién de la informacidn, el consenso y la consistencia disminuf-
an, lo que puede hacernos dudar de la conveniencia de utilizar estas medidas como
indicadores de la precision.

Por otro lado, la comparacidn, en este trabajo, de las decisiones individuales con
otras generadas por grupos de individuos puso de relieve un menor incremento en la
precision en el caso de los individuos que en el de los grupos, lo que en opinién de los
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autores, puede deberse a las dificultades de procesamiento que experimentaban los pri-
meros cuando recibian el conjunto mds amplio de informacién.

Por tanto, aunque desde el punto de vista de sus autores, estos dos trabajos apo-
yan la hip6tesis de sobrecarga de informacién, hemos de tener en cuenta que la utili-
zacién de la informacién expresada en forma de ratios, en lugar de los informes tradi-
cionales, puede dificultar la generalizacién de los resultados!s.

La hipétesis de sobrecarga es apoyada también por el trabajo de Shields (1983), en
el que se observd que el incremento de datos en un cuadro de mando, a través del aumen-
to del niimero de unidades de responsabilidad y/o del niimero de pardmetros incluidos en
el mismo, conducia a una mayor precisién hasta alcanzar un delerminado nivel (nueve
unidades de responsabilidad y seis pardmetros) a partir del cual la precisién descendia.

A pesar de que los resultados de este trabajo sustentan la hipétesis de sobrecar-
ga de informacién, hemos de tomar en consideracién el hecho de que en el mismo se
utiliz6 informacién de cardcter interno, en un proceso de decisién también de esta natu-
raleza. Por tanto, la extrapolacion de estos resultados a aquellos casos en los que se uti-
lice informacion presentada a terceros en procesos de decision propios de los usuarios
externos puede resultar cuestionable, dadas las importantes diferencias existentes entre
uno y otro tipo de informacidn y procesos de decision.

Como estudio en el que no puede considerarse aceptada la hipétesis de sobre-
carga, hemos de mencionar el de Snowball (1980), cuyos resultados no ponen de mani-
fiesto una incidencia significativa de la carga de informacién sobre los procesos de
decisién de los usuarios. No obstante, en este estudio, no se analizé el efecto de la
informacién sobre la precision, sino sobre la amplitud del intervalo de confianzal6 y la
dispersion de las predicciones, por lo que es posible que, de haber considerado la pre-
cisién, los resultados fueran distintos.

Por otra parte, la diferencia entre los dos niveles de carga de informacién utili-
zados residia en el detalle de las notas a pie de pdgina. Dado que los usuarios mani-
festaron haber leido muy por encima estas notas, es posible que la manipulacién de la
carga de informacion no resultara adecuada para analizar la presencia de sobrecarga.

Por tanto, teniendo presentes ambas cuestiones, no podemos concluir que la
carga de informacion no afecte a los procesos de decision de los usnarios.

Por Gltimo, hemos de referirnos al estudio de Iselin (1988), cuyos resultados
penen de manifiesto que el incremento en Ja carga de informacidn provoca una dismi-

13 La interpretacion de un ratio puede resultar més dificil que su cdlculo a partir de la informacién sumi-
nistrada por el balance o la cuenta de resultados.

16 Se pedia a los participantes que establecieran un intervalo de confianza del 90% alrededor de 1a estima-
cién del flujo de tesorerfa procedente de las operaciones que debian realizar.
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nucién en la precisién. A pesar de que estos resultados parecen apoyar la hipétesis de
sobrecarga, hemos de tener en cuenta que la tarea empleada en este estudio sélo exi gia
al participante la realizacién correcta de una serie de célculos, por Io que la disminu-
cion de la precisién ha de atribuirse, en este caso, a la mayor probabilidad de error en
aquellos casos en los que es necesario realizar un mayor niimero de cilculos, pero no
necesariamente a las dificultades de procesamiento experimentadas por el sujeto.

Al margen de los problemas de comparabilidad y las dificultades para generali-
zar los resultados obtenidos, a las que nos referiremos en el epigrafe siguiente, a partir
de la revisién que hemos realizado, podemos concluir que el problema de la sobrecar-
ga de informacién puede presentarse en el entorno financiero. Es decir, podemos con-
siderar validada la hipétesis que relaciona la carga de informacién con la calidad de las
decisiones a través de una curva con forma de U invertida, lo que supone que la expan-
sién de los informes contables resultard beneficiosa hasta que se alcance el volumen
que maximiza la calidad de los procesos de decisin de los usuarios, pero a partir de
aqui, las nuevas adiciones de informacién resultardn perjudiciales.

Desconocemos, sin embargo, cudl es este volumen 6ptimo de informacién, ya
que en algunos trabajos los participantes parecen experimentar sobrecarga cuando reci-
ben un conjunto de ocho o nueve ratios, mientras que en otros se muestran capaces de
procesar un conjunto de cinco ratios, el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias.
Serfa necesaria, por tanto, la realizacion de estudios adicionales para poder determinar
si los informes actualmente presentados por las empresas estdn provocando sobrecarga
en los usuarios o incorporan una carga de informacion préxima a aquella que conduce
a sobrecarga.

6. PROBLEMAS DE COMPARABILIDAD Y LIMITACIONES PARA LA GENERALIZA-
CION DE LOS RESULTADOS., CONSIDERACIONES PARA INVESTIGACIONES POS-
TERIORES

Aun cuando la revision de los trabajos realizados en el entorno financiero per-
mita aceptar como vélida la hipétesis de sobrecarga, lo cierto es que hemos observado
notables diferencias en su planteamiento y en los resultados, las cuales, ademds de difi-
cultar la comparacion entre los mismos, pueden limitar la generalizacién de sus con-
clusiones.

Especialmente importantes, por su efecto sobre los resultados obtenidos, son
las diferencias observadas en la definicién de la variables independiente (la carga de
informacion) y dependiente (la calidad de las decisiones) incluidas en cada uno de
los estudios.
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6.1. La carga de informacion

Como variable independiente se utilizé en todos los trabajos la carga de informa-
¢cidn, pero la manipulacién de la misma variaba considerablemente. Asi, encontramos tra-
bajos en los que ésta se equipar6 con el volumen de datos, con independencia de su diver-
sidad, otros en los que se excluyeron los datos redundantes y uno en el que se considera-
ba que la carga de informacién podia variar cuando se modificaba el volumen de datos
presentado pero también cuando cambiaba el tiempo disponible para su procesamiento.

Por lo que respecta a la diversidad de la informacién, hemos de tener en cuenta
que un cierto grado de redundancia es inevitable en los informes publicados por la
empresa, por lo que podria resultar mas acertado no descartar este tipo de datos en la
realizacién de estudios empiricos. Esto es, si lo que buscamos con estos trabajos es eva-
luar la respuesta del individuo ante la percepcioén de los informes financieros, seria con-
veniente que los conjuntos de informacién utilizados tuvieran caracteristicas similares
a los empleados por los usuarios de esta informacion.

Con relacién a la consideracién del tiempo como un componente de la carga de
informacién, hemos de destacar que, dado que no puede ser manipulado directamente por
la funcién contable, quizd resultara mds adecuado su tratamiento como una variable depen-
diente adicional, tal y como ya se ha incorporado en algunos trabajos (Casey, 1980, o Iselin,
1988). Habida cuenta de las limitaciones de tiempo a las que se enfrentan los usuarios en
el momento de procesar la informacion que reciben de la empresa, serfa importante anali-
zar el efecto de la misma no sélo sobre la calidad de las decisiones, sino también sobre el
tiempo empleado para decidir, lo que supone tratar éste como una variable dependiente.

Observamos también importantes diferencias en el tipo de datos empleados: ratios,
estados contables tradicionales o informacién de carécter interno, como la recogida en un
cuadro de mando. De nuevo hemos de aludir a la importancia que en este tipo de inves-
tigacién tiene la utilizacién de informacion de caracteristicas similares a la empleada
habitualmente por los usnarios cuyo comportamiento queremos examinar. Asi, dado que
este andlisis se centra en la informacién de cardcter externo, parece mas adecuada la uti-
lizacién de informacién de esta naturaleza, y presentada con el formato habitual.

No consideramos aconsejable el uso de informacion de cardcter operativo para rea-
lizar una tarea propia de un usuario interno, puesto que este tipo de tareas pueden ser nota-
blemente diferentes de aquellas en las se emplea la informacién presentada a tercerost?.

17 Pensemos, por gjemplo, en las diferencias que pueden existir entre la tarea de prediccion de quiebra o
insolvencia, a partir de informacién financiera externa, utilizada en los estudios de Casey (1980), Chewning y
Harrell (1990), Iselin (1993) o Stocks y Harrell (1995) v la considerada en el estudio de Shields (1983), donde
el usuario debia diagnosticar, a partir de la informacion contenida en un cuadro de mando, la actuacion presen-
tada por la compafiia.
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Tampoco consideramos adecuado el empleo de informacion sometida a un ele-
vado nivel de agregacién, como aquella presentada en forma de ratios, dado que puede
resultar mds dificil la interpretacién de estos indicadores que la de los estados finan-
cieros a partir de los cuales se pueden obtenerl8. :

Por tanto, creemos que para la realizacién de investigaciones posteriores resul-
taria conveniente utilizar, como nivel intermedio de carga de informacién, los informes
habitualmente presentados por las empresas, al que se afiadirfan items adicionales, con-
siderados importantes por los usuarios, en los niveles mas elevados y del que se extra-
erian ciertas partidas, en los niveles mds bajos.

Procediendo de esta manera conseguirfamos una buena aproximacion a los pro-
cesos de decisién reales objeto de investigacidn y, ademds, podriamos determinar la
proximidad o lejania del contenido de los informes actualmente presentados al 6ptimo
de informacion.

6.2. La calidad de las decisiones

La variable dependiente mds frecuente es la calidad de las decisiones, pero ésta
no se midié de la misma forma en todos los trabajos. La precisién sirvié como indica-
dor de calidad en los estudios en los que era posible su medicién, pero en aquellos otros
en los que se habfan utilizado datos referidos a firmas hipotéticas fue necesario acudir
a criterios alternativos como la consistencia, el consenso o el acuerdo con un juicio
compuesto. |

Hemos de tener en cuenta, sin embargo, que en el estudio de Stocks y Harrell
(1995), donde estos criterios se utilizaron conjuntamente con la precision, se observé
que no se comportaban de la misma manera que éstal®, por lo que cabe preguntarnos
si constituyen buenos indicadores de la calidad de las decisiones.

Como variable dependiente adicional se incorporé, en algunos trabajos, la utili-
zacion de la informacidn por parte del individuo, tratando de medir, con ello, el nivel
de procesamiento alcanzado por el sujeto. No obstante, desde nuestro punto de vista,
el empleo de esta variable plantea dos problemas importantes: la medicidn de la misma
y su utilidad en el estudio del problema de la sobrecarga de informacién.

Con relacion al primer aspecto, cabe destacar la dificultad para medir la utiliza-
cién de la informacidn por parte del individuo. En algunos trabajos se acudié a la inten-
cién de uso, contando, por ejemplo, el nimero de partidas de informacidn solicitadas

18 Aunque es frecuente que los usuarios establezcan determinadas relaciones entre las partidas que figuran
en ¢l balance y la cuenta de resultados, generalmente prefieren ser ellos los que elaboren dichas relaciones aten-
diendo a sus necesidades y de acuerdo con sus propios criterios.

19 Variaban en sentido contrario.
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por el sujeto, de entre aquellas que se ponfan a su disposicion, En otros se utilizo la
ecuacion de regresidn que relacionaba la informacién suministrada con Ja decision del
sujeto; se consideraba que el individuo habfa utilizado aquellas partidas cuyos coefi-
cientes de regresién eran significativos. Pero tanto una como otra medida pueden ser
indicadores pobres de la utilizaci6én de la informacion; el primero, porque la intencién
de uso no supone utilizacién efectiva, y el segundo, porque la ecuacion de regresion no
tiene por qué representar la estrategia de prediccién del individuo, dado que partiendo
de un determinado conjunto de informacién es posible alcanzar la misma decision uti-
lizando diferentes estrategias.

Por lo que respecta a la utilidad de este criterio, es necesario fener en cuenta que
1a utilizacién de la informacién y la efectividad de los procesos de decision no tienen
por qué seguir la misma tendencia. Asf, es posible que los mayores niveles de uso de
1a informacién no se correspondan con la mayor precisién, ni tampoco con los niveles
més elevados de procesamiento alcanzados por el sujeto. Por tanto, encontramos limi-
tada la utilidad de esta medida para el estudio del problema de la sobrecarga de infor-
macién en el entorno financiero.

En algunos trabajos (Casey, 1980, o Iselin, 1988), se incorpord el tiempo como
una variable dependiente adicional, entendiendo, entonces, la calidad de las decisiones
en un sentido amplio, para incluir no sélo la precisién sino también el tiempo emplea-
do en el proceso de decision.

Por tiltimo, hemos de mencionar que en €l estudio de Snowball (1980) se acudid
a la amplitud del intervalo de confianza o la dispersién de las predicciones para tratar
de medir el efecto de la carga de informaci6n sobre los procesos de decisién de los
usunarios, por lo que no podemos considerar que se haya buscado la medicién de la cali-
dad de las decisiones. '

Dado que ¢l objetivo de la publicacién de informacion financiera es ayudar a los
usuarios en sus procesos de decision, parece oportuno que aquellos trabajos destinados
al analisis del efecto de la presentacién de cargas crecientes de informacion sobre estos
procesos de decisi6n se centren en la efectividad de los mismos, esto es, en la calidad
de las decisiones alcanzadas. Por tanto, consideramos que la variable dependiente
deberfa ser alguna medida de la misma, que podria ser la precision. Esta representa un
buen indicador de la calidad, ya que permite determinar si la decision ha sido acertada
o 10 y, por otra parte, siempre que se utilicen datos reales, su medicién resulta relati-
vamente facil. _

En un momento como el actual, donde el tiempo se ha convertido en un recurs
escaso para la mayorfa de los usuarios de la informacion contable, podria resultar ade-
cuada una visién mds amplia del concepto de calidad de las decisiones que incorpora-
ra también el tiempo invertido por el usuario en la adopcitn de las mismas. Creemos
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que serfa importante que el usuario recibiera aquel conjunto de informaci6n que le per-
mitiera alcanzar los mayores niveles de precisién a la vez que exigiera el menor tiem-
po de procesamiento.

7. CONCLUSIONES

La necesidad de informar sobre nuevos aspectos y el desarrollo de formas
alternativas de presentacién de la informacién han dado origen, en las tltimas déca-
das, a una importante expansién del contenido de los informes publicados por las
empresas. Ello supone que los destinatarios de los mismos deben enfrentarse, en el
momento de realizar sus procesos de decision, a voldmenes de informacién tan ele-
vados que pueden superar su limitada capacidad de procesamiento. Si esto ocurre, la
utilidad de estos informes tan amplios quedaria en entredicho, dado que el exceso de
informacién -estarfa provocando un deterioro en la efectividad de los procesos de
decisién de sus usuarios; es decir, estarfa originando un problema de sobrecarga de
informacion.

A pesar de las notables diferencias existentes en el planteamiento de los diver-
sos trabajos realizados en el dmbito contable, especialmente relevantes cuando se
refieren a la definicién de las variables implicadas, a partir de sus resultados se podria
concluir que existe una relacion con forma de U invertida entre la carga de informacion
y la calidad de las decisiones de los usuarios. Ello implica que la expansién de los
informes publicados por las empresas resultard beneficiosa hasta el momento en que la
carga de informacién presentada supere la capacidad de procesamiento del individuo;

a partir de este punto, las nuevas adiciones de datos llevardn aparejada una disminucion
en la calidad de las decisiones de los usuarios,

Lo que no permiten conocer los resultados de los trabajos revisados, dada la
enorme disparidad entre las cargas de informacion utilizadas, es el volumen de infor-
macién que maximiza la calidad de los procesos de decisi6n del usuario, cuestién que
resultarfa de enorme interés para valorar la posibilidad de que los informes actualmen-
te presentados estén provocando sobrecarga de informacion.

Serfa conveniente, por tanto, la realizacién de nuevas investigaciones, disefiadas
de manera que sus resultados pudieran guiar la politica de presentacién de informacion
de las empresas. Para ello serfa importante que la aplicacién empirica resultara ser una
buena aproximacion a los procesos de decisién en los que se utiliza la informacion
publicada por las empresas. Ello supondrifa contar con la participacién de usuarios con
experiencia, utilizar una tarea que les resulte familiar y emplear conjuntos de informa-
cién también de uso habitual.
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