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el interés de este trabajo es el reflejo con-
table del efecto medioambiental en las 

reseñas críticas 

actividades productivas desde la perspec-
tiva de las ciencias administrativas. en él 
se estudian la gestión y operación de las 
plantas maquiladoras de Hermosillo, so-
nora (méxico) para determinar un modelo 
teórico de costos medioambientales para 
la industria maquiladora.

dichos costos, como elementos contables, 
reflejan un estado de control que recupe-
ra la utilidad de la información, y también 
denotan una responsabilidad sobre el me-
dio ambiente. asimismo, son evidencia 
de un doble proceso dentro de las orga-
nizaciones: la adopción de una visión eco-
lógica que reflexiona en torno de la de-
pendencia hacia el medio ambiente, la 
conveniencia de protegerlo, y la posibili-
dad práctica de emplear la contabilidad 
para captar aspectos medioambientales. 
todas estas situaciones son abordadas a 
lo largo de este estudio mediante un aná-
lisis del avance del conocimiento, el cual 
aporta una tipología de los costos conta-
bles medioambientales.

así, el abordaje metodológico de la in-
vestigación se hizo a través de un estudio 
de caso en una planta maquiladora típi-
ca, el cual concluyó con un modelo con-

el libro se ha dividido en dos partes, que 
contienen un total de siete temas, cada 
uno de ellos compuestos por una breve in-
troducción teórica de la materia por ana-
lizar, una serie de ejercicios prácticos ilus-
trativos de la teoría comentada —que se 
presentan con su solución detallada—, un 
bloque de ejercicios propuestos en los que 
también se indica su solución pero de for-
ma resumida, y un conjunto de preguntas 
teóricas tipo test con su correspondiente 
respuesta. 

la parte i, compuesta por cuatro temas, 
está dedicada al estudio de las decisio-
nes de inversión en la empresa. en el tema 
1 se recogen los aspectos teóricos bá-
sicos acerca de la evaluación de proyec-
tos de inversión y el cálculo de los flujos 
de caja de una inversión, pues en el aná-
lisis de proyectos es fundamental deter-
minar de la forma más precisa posible to-
dos los cobros y pagos que a lo largo del 
tiempo acarreará la inversión que se estu-
dia. el tema 2 presenta un análisis deta-
llado del criterio de valoración de inver-
siones, denominado valor actual neto, el 
cual es considerado por muchos autores 
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en la presente obra, en la que se abordan 
las decisiones de inversión y financiación 

en empresas del sector turístico, las auto-
ras pretenden poner a disposición del lec-
tor un material de trabajo eminentemente 
práctico, pero sin descuidar el marco teó-
rico necesario para una correcta compren-
sión de los distintos ejercicios que en ella 
se presentan.

al seleccionar el conjunto de casos prác-
ticos, han intentado presentar un amplio 
abanico de ejercicios, con el fin de reco-
ger muchas de las decisiones de inversión 
y financiación que las empresas del sec-
tor turístico pueden plantearse en algún 
momento de su vida empresarial. Con ello 
se persigue acercar al lector a distintas si-
tuaciones a las que podría enfrentarse en 
la realidad, si bien con la suficiente simpli-
ficación para evitar enunciados y resolu-
ciones muy extensas y complejas que no 
ayudarían a un mejor entendimiento de la 
problemática analizada.

no puede obviarse el hecho de que en la 
actualidad españa se encuentra inmersa 
en un proceso de reestructuración legis-
lativa que podría afectar con el paso del 
tiempo a las resoluciones propuestas a al-
gunos de los casos planteados.

ceptual que abarcaba las variables empí-
ricas de la gestión medioambiental, los 
costos inherentes y sus relaciones. se-
cuencialmente se aplicó una encuesta di-
rigida a una muestra de maquiladoras en 
Hermosillo para determinar el comporta-
miento, las características de la gestión 
medioambiental y la ubicación de los cos-
tos medioambientales, como fenómeno 
implícito en las relaciones productivas de 
las plantas maquiladoras.

la aportación final de este trabajo es 
la teorización del modelo de costos 
medioambientales, como resultado de 
una codificación axial y un análisis de sen-
deros, como una propuesta del manejo 
contable de los conceptos medioambien-
tales que pudieron ser operacionalizados. 
de esta forma, el modelo requiere un sis-
tema de organización que integre al per-
sonal, las políticas, los procedimientos, la 
supervisión y una asesoría ambiental pro-
fesional.
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las técnicas apropiadas para gestionar-
la adecuadamente y obtener una cultura 
alineada con los principios estratégicos y 
los objetivos previstos. el autor, a partir 
de su amplia experiencia como académi-
co y consultor de empresas, propone en 
su libro una metodología de análisis y ac-
ción sobre la cultura organizativa.

así, dentro del contexto planteado, la pri-
mera reflexión surge a partir de la toma en 
consideración de las siguientes preguntas:

 − ¿Por qué es tan difícil para algunas or-
ganizaciones tomar decisiones, y por 
qué (una vez hecho), existen tantas 
decisiones que no se aplican?

 − ¿Por qué la mayoría de las organiza-
ciones tienen una brecha entre las re-
glas formales de cómo se hacen las 
cosas, y las reglas informales de cómo 
las cosas realmente se hacen?

 − ¿Por qué la información vital del nego-
cio se filtra, altera o se detiene, cuando 

a menudo los directivos han de afrontar 
decisiones en entornos altamente com-
plejos. el proceso de toma de decisiones 
supone tomar en consideración la infor-
mación disponible, que suele ser escasa 
y poco útil. en este contexto, la experien-
cia de los directivos supone un recurso 
muy valioso ya que permite priorizar la 
toma de decisiones con base en los recur-
sos disponibles. sin embargo, los resul-
tados obtenidos no suelen ser aquellos 
inicialmente previstos. aparecen determi-
nadas fuerzas, rutinas o procedimientos 
que frenan, o incluso paralizan, los cam-
bios. el libro de mark Bodnarczuk presen-
ta a la cultura organizativa como una 
fuerza oculta, una especie de burocracia 
invisible que, a menudo, frustra y socava 
el rendimiento de las organizaciones. la 
obra pretende ayudar a reconocer cuáles 
son los elementos que ayudan a analizar 
las empresas de una manera diferente, 
a tener en cuenta la cultura organizati-
va para la gestión del cambio y a utilizar 

como uno de los métodos más adecuados 
de evaluación de inversiones; no obstan-
te, también se mencionan otros criterios 
ampliamente estudiados en la literatura, 
como el plazo de recuperación y la tasa 
interna de rendimiento. 

las empresas a lo largo de su vida no sólo 
tienen que decidir acerca de la convenien-
cia o no de un solo proyecto de inversión, 
sino que muchas veces se les plantea te-
ner que elegir entre un conjunto de pro-
yectos, es decir, entre dos, tres o más pro-
yectos, siendo el objetivo del tema 3 el 
estudio de la homogeneización de proyec-
tos de inversión.

en ocasiones, los proyectos de inversión 
que una empresa pretende poner en mar-
cha se caracterizan porque estos suponen, 
por ejemplo, la renovación de los equipos 
actualmente en funcionamiento, por otros 
de nueva incorporación. ante tales situa-
ciones, la empresa tendrá que decidir si lo 
más conveniente para la firma es la situa-
ción anterior o la procedente de la nueva 
inversión que se pretende llevar a cabo, 
cuestión analizada en el tema 4. 

la parte ii está dedicada al estudio de las 
decisiones de financiación en la empresa. 
a lo largo de tres temas se analiza el coste 
de los recursos financieros, la estructura 
de capital de la empresa y la política de 
dividendos.

la empresa puede financiarse a través de 
recursos propios, recursos ajenos o me-
diante una combinación de ambas fuen-
tes, pero en todos los casos necesita-
rá conocer, por un lado, el coste de cada 
fuente de financiación que tiene la posi-
bilidad de utilizar y que le permitirá llevar 
a cabo las inversiones que ha previsto y, 
por otro, el coste de capital medio pon-
derado del conjunto de fuentes utilizadas. 
el tema 5 se centra en el estudio del cál-
culo del coste de tres fuentes financieras 
fundamentales en la empresa, como son 
las acciones, los préstamos bancarios y las 
obligaciones, así como del coste de capi-
tal medio ponderado de la empresa.

la estructura de capital de la empresa de-
bería ser en todo momento, según indican 
los modelos teóricos, la óptima, pero en la 
práctica es difícil encontrar dicha estruc-
tura. existen distintas metodologías cuya 
finalidad es ayudar a la empresa en esa 
tarea. en el tema 6 se estudian las más 
importantes y utilizadas, como son, por 
un lado, el método del análisis del pun-
to de indiferencia a través del beneficio 
por acción, o bien, mediante la rentabili-
dad financiera. Por otro lado, también se 
puede estudiar esta cuestión a través del 
método basado en el análisis del binomio 
rentabilidad-riesgo, sea a través de la va-
riabilidad de la rentabilidad financiera o 

del beneficio por acción y de los ratios de 
cobertura.

la decisión sobre política de dividendos 
se trata en el tema 7. esta decisión es de 
gran importancia en una empresa, por lo 
que cobra una especial relevancia anali-
zarla. este análisis se lleva a cabo median-
te el estudio de determinadas variables, 
como son el beneficio por acción, el divi-
dendo por acción —tanto el pagado como 
el correspondiente al año—, el payout de 
la empresa, la rentabilidad por dividendos 
y por ganancias de capital y el ratio PeR, 
entre otras. también se incluyen en este 
tema otras formas de remunerar al accio-
nista aparte del dividendo, como las ac-
ciones liberadas, la recompra de acciones 
y los splits. 

además, este libro presenta una diferencia 
destacable frente a la mayor parte de las 
otras obras existentes en el mercado, pues 
en ella los ejercicios prácticos se comple-
mentan con preguntas teóricas tipo test 
en cada uno de los capítulos del libro. 
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