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RESUMEN

En el presente caso, se narra la historia de una de las organizaciones mas
sobresalientes de la economia vallecaucana, la cual por mas de 30 afios fue un
actor protagonico del sector de la construccion, aportando innovadoras practicas
empresariales. El contexto de la compafia cambié radicalmente a través de su
historia, mezclandose la apertura econémica, con crisis politicas y recesiones y
narcotréfico. Indudablemente el involucramiento de sus directivos durante el
proceso 8000, en contra del gobierno del presidente Ernesto Samper, afect6 los
resultados de la empresa e incluso tuvo impacto en su crisis final y disolucion.

INTRODUCCION

Entre 1995 y 1998, el sector de la construccion presentd una de las crisis mas
largas y criticas de toda la historia de Colombia. Esta crisis se debidé a multiples
factores, que afectaron a mas de 137 comparfiias en Colombia llevandolas a su
desaparicion.Tal fue el caso de la compafia Holguines S.A.

En 1996, Holguines S.A. era la mayor compaiiia constructora de Cali y una de las
mas importantes del pais. Habia realizado ventas por mas de 50.000 millones de
pesos, el valor de la empresa superaba los 30.000 millones y tenia incorporados
mas de 1.000 trabajadores.

¢ Como es posible que una empresa de esta talla, se convirtiera en una de las
victimas de la crisis por la que atravesaba el sector de la construccién en el afio de
19977, ¢ cuales fueron las causas que llevaron a la caida de este emporio? :

Las respuestas a esta interrogante fueron muchas, algunas personas afirmaron
que la liguidacién de la compairiia Holguines S.A se debi6 a la mala administracion
de esta; otras decian que se debid a la crisis prolongada de la economia nacional
y en especial del sector de la construccion; por otro lado aseguraban que la mala
relacion que tuvo el presidente de la compaiia, German Holguin, con el ex
presidente de la republica, Ernesto Samper durante el proceso 8000, provocd que
muchas empresas le dieran la espalda a Holguines S.A., contribuyendo asi a la
disolucion de esta

El propésito de este texto es analizar el caso de Holguines S.A. y la incidencia
gue tuvo la crisis del sector de la construccion entre los afilos de 1990 y 1999,



gue sumados a otros factores, afectaron a esta compafiia y la llevaron a la
quiebra...

¢ Qué era Holguines S.A?

Holguines S.A. surgi6 como una empresa familiar pequefia, que habia iniciado
como entidad prestadora de servicios de asesoria juridica y estudios econdmicos.
En 1966 Holguines Asociados, llamado asi en ese entonces, cambio su rumbo
para dedicarse exclusivamente al disefio, promocion, gerencia y comercializacion
de proyectos inmobiliarios.

Con el tiempo Holguines S.A.pas6 a ser un grupo empresarial organizado en
forma de holding, que tenia una empresa matriz Holguines SA ,de la cual se
desprendian dos compafias: Holguines Cali y Holguines Bogota.Estas dos
sociedades agrupaban a su vez 14 empresas a través de las cuales el grupo
realiz6 sus programas de construccion.Para 1995 Holguines tenia mas de cien
accionistas y socios y mas de tres mil trabajadores entre directos e indirectos,
convirtiéndose en una de los grandes empleadores de la region.

Como empresa inmobiliaria, su principal realizacion fue en el campo de la vivienda
para todos los estratos socioecondmicos, igualmente tuvieron incursiones en el
campo de centros comerciales, hoteleria, turismo y en el campo de desarrollo
industrial mediante la promocion de zonas francas. Segun el Dr. German Holguin
presidente del grupo, el éxito de esta compafila se debi6 a tres factores: el
concepto de “Empresa-Familia”, su orientaciéon permanente hacia el cliente y su
proyeccién hacia la comunidad.

El concepto de Empresa-Familia no se refiere a una empresa de familia, sino a
todas las personas que trabajaban en ella.Segun el Dr. Holguin, esta unién se
logré a través de cuatro politicas: la seleccién del personal por calidad humana, el
compromiso de todos alrededor de un codigo ético, el ambiente laboral
estimulante y por ultimo, una gestién organizacional participativa e incluyente.

De acuerdo con él, cuando se habla de la seleccion del personal los criterios como
la capacidad profesional, los conocimientos, la experiencia y la formacion
académica eran importantes, sin embargo, el principal criterio de seleccion era la
calidad humana del candidato

En segundo lugar estaba el compromiso de todas las personas alrededor de un
codigo ético, que hacia parte de la politica de recursos humanos de la empresa.
Dicha politica incluia unas reglas de conducta de la organizacién frente a la
comunidad, la clientela, el gremio, la competencia, el gobierno, los accionistas, los
socios y los colaboradores de la firma.

Otra politica de la empresa era estimular un buen ambiente laboral, de tal forma
que el trabajo no fuera una carga sino una satisfaccion para el empleado. Con la



gestidbn organizacional participativa, lo que la empresa buscaba era que las
decisiones no las tomara una sola persona sino que se tomaran a través de
equipos de trabajo, de esta manera todas personas de la organizacion podrian
saber para donde iban, que se debia hacer, y que no. Esto daba como resultado
unos trabajadores motivados y con sentido de pertenencia hacia la empresa.

Otro criterio fundamental para la empresa era la satisfaccion de los clientes, pues
para esta sus necesidades y anhelos eran la base para poder orientar su
actividad. German Holguin decia que “si se logra identificar qué es lo que la gente
quiere, se logra garantizar un buen posicionamiento en el mercado y permite
encontrar nichos de oportunidad, como los hoteles, los proyectos de desarrollo
turistico, entre otros”. Finalmente, hay que decir que la empresa estaba interesada
en velar por el bienestar de la comunidad, lo que generd en la organizacién un
liderazgo moral, despertando un sentimiento de orgullo y pertenencia entre sus
miembros.

El sector de la construcciéon y la economia entre 1990-1999.

Segun un estudio realizado por la Camara Colombiana de la Construccion
Regional Valle del Cauca y la Camara de Comercio de Cali, sobre la situacion del
sector de la construccion en los afios 1990 hasta 1999, se pueden extraer los
siguientes aspectos que dieron lugar a la quiebra del sector de la construccion:

Durante el gobierno del presidente Andrés Pastrana, la economia colombiana en
el afio de 1999, estuvo enmarcada en un ambiente de incertidumbre ocasionado
por factores coyunturales y estructurales como el orden publico, el estancamiento
del proceso de paz, la agitada situacién cambiaria, la agudizacion de la crisis del
sistema financiero, la dificil situacion econémica de nuestros vecinos y principales
socios comerciales, y la incertidumbre juridica de actividades claves para el
desenvolviendo de la economia nacional, que no permitieron que el pais se
recuperara rapidamente.

Mediante el proyecto Plan de choque de Pastrana, se buscé la reactivacion del
sector de la construccion, a través de la edificacion de vivienda de interés social,
que a su vez buscaba enfrentar la crisis econdmica y social del Valle del Cauca.
Para este fin el gobierno se comprometi6 a entregar 10 mil subsidios de
vivienda,sin embargo, esta reactivacion no se logré debido a la caida en los
ingresos en los hogares, el aumento del desempleo, las altas tasa de interés, el
escepticismo a endeudarse en UPAC y la debilidad del decreto 824 que modifico
la reglamentacion de subsidio de vivienda. Aun en estas condiciones, en el afio de
1995 con la caida de la demanda de vivienda, el sector de la construccion se
centr6 en la construcciéon de viviendas de interés social (VIS), que, en mi
concepto, no fue solucion a su problema sino una manera de subsistir mientras
pasaba la crisis.

A mediados de la década de 1990 se empezd a presentar una contraccion en la
demanda interna del pais, ante las primeras consecuencias de los supuestos



ingresos altos por parte de la reforma laboral, que fueron percibidos como un
incremento en los ingresos permanentes cuando realmente eran de caracter
transitorio, con esto se buscaba agotar todo el inventario existente.En ese
momento se habia suspendido la construccién de nuevos proyectos y se habia
cambiado la forma de comercializacion, todas las compafiias constructoras
empezaron a vender para luego construir, tomando fuerza la oferta sobre planos.

La administracion del expresidente Samper disefidé una politica urbana que
tampoco dio resultado, debido a la incertidumbre politica y las dificultades
macroecondémicas asociadas a la revaluacion de la moneda y el crecimiento del
déficit fiscal. Ademéas el ajuste a la demanda agregada, impuesta por las
autoridades para disminuir la inflacion, empeoréaun mas las cosas pues llevoa la
economia a una situacion de recesion. La recesion general de la economia y las
decisiones judiciales que dejaron sin piso al sistema tradicional de financiacion
hipotecaria del pais (UPAC), llevaron al sector de construccion y los demandantes
de vivienda a una ausencia total del crédito, agudizando la crisis del sector.

Para agravar mas las cosas, la devaluacion de la moneda Rusa en agosto de
1998, produjo una caida importante en los mercados bursétiles del mundo, lo que
genero la salida de inversion extranjera en Colombia. En consecuencia, la tasa de
cambio se incrementd considerablemente y para defender el dodlar, las tasas de
interés se dispararon y los créditos se situaron alrededor del 50%. En estas
circunstancias la subsistencia de las compafias constructoras era casi un milagro,
debido a su alta dependencia a la financiacidén no solo de la oferta sino también de
la demanda.

Una parte de la crisis que enfrentd el sector financiero naci6 de las deudas
incobrables y las daciones en pago que hicieron muchos propietarios de vivienda.
Ante la incapacidad de los usuarios de pagar los créditos, debido a las altas tasas
de interés, la cartera bancaria se deterior6 de manera alarmante, disparandose del
4% al 18% entre 1993 y 1999 (Redaccion el Tiempo, 1999). Esta situacion genero
la disminucién de la liquidez de las entidades financieras y a su vez impidio la
entrada a nuevos proyectos de construccion. De igual forma, un gran nimero de
viviendas terminadas en oferta, las viviendas entregadas en dacion en pago al
sector financiero y la caida de la demanda, generaron una saturacion de la oferta
especialmente en los estratos altos, lo que repercutié severamente en los precios
de la misma, produciendo pérdidas millonarias en todas las compafias del sector
de la construccion.

Como consecuencia de esta crisis las empresas tuvieron que reducir severamente
sus operaciones, eliminar puestos de trabajo y en casos extremos cerrar
temporalmente las empresas o liquidarlas. Segun la Superentendia de
Sociedades, para finales de 1999 a nivel nacional se encontraron 23 compaiiias
constructoras en concordato y 21 en procesos de liquidacién®.A nivel nacional el

'Cabe destacar gue entre 1994 y 1998 se dieron cinco declaratorias de concordato por semana.
Mientras en 1994 el nimero total de concordatos lleg6 a 27, para 1995 y 1996 la cifra se duplico y



desempleo aument6é a méas del 20% en 1999. En la ciudad de Cali se perdieron
aproximadamente 170.000 empleos. En 1994 el sector de la construccion
generaba 200.000 puestos de trabajo y para el segundo semestre de 1999 no se
ocupaban mas de 25.000 (Tiempo, Escombros de la construccion, 1998).

La crisis politicay la economia nacional.

Para los empresarios la crisis politica tuvo efectos concretos sobre los negocios y
resultados financieros de las compafiias en todo el pais. Segun ellos, la crisis
politica indujo una elevacidon de las tasas de interés, encareciendo asi el crédito
para adquirir vivienda y por tanto, los potenciales compradores optaron por aplazar
su decision de compra en espera de que bajaran los intereses que sélo caerian
cuando se encontrara una salida al problema politico (Redaccion el Tiempo,
1996).

En 1996 Germéan Holguin Zamorano, Presidente de la Compaiiia, propuso como
solucion a la crisis politica una cruzada por la moral y dijo que si esta crisis no se
resolvia rapidamente era necesario llegar a un paro empresarial, como Ultima
instancia, para asi evitar un dafio mayor al pais. Segun Holguin el dafio que
estaba causando la crisis politica a la economia y los efectos sociales que se
estaban generando en materia de desempleo, consecuentemente de pobreza e
inseguridad, eran incalculables y por esto era necesario tomar medidas para evitar
gue la situaciéon empeorara (Redaccion El Tiempo, 1996).

Para Holguin no habia dudas sobre la relacion directa existente entre la politica y
la economia, pues para un buen funcionamiento de la economia se requeria de un
buen manejo y estabilidad en el campo politico;por tanto,la salida del expresidente
Samper era un prerrequisito para poder salir de la crisis, pues para €él, como para
muchos empresarios y analistas, mientras el expresidente Samper continuara en
el cargo “existiria un gobierno carente de legitimidad, sin capacidad de
convocatoria y de gobernabilidad”.

Muchos se preguntaron si la clara oposicién de Holguin contra el expresidente
Samper, afectdé de alguna manera el intento de recuperacion de la compafiia
Holguines S.A; sin embargo, el mismo Holguin dijo que no lo creia asi, pues en la
situacién en la que se encontraba la empresa y con las deudas que tenia, era
apenas loégico que las compafias financieras no invirtieran en esta.

El narcotréafico y el sector de la construccion.
Muchas personas aseguran que el golpe que le dieron al narcotrafico también

afecto la situacion del sector de la construccion en la ciudad de Cali. Segun un
articulo del periddico El Tiempo hubo una proliferacion de proyectos para todos los

alcanzo casi los 60 casos, y en 1997 fue de 82, en la primera mitad de 1998, 38 empresas
tuvieron que acudir a este proceso. En materia de liquidaciones en solo el segundo semestre del
afio de 1996 se decretaron 21 empresas en liquidacion y en 1997, 91 empresas fueron convocadas
a este tramite, en la primera mitad de 1998, se liquidaron 25 empresas. En: Nullvalue.Los fracasos
més sonados, 16/09/1998, disponible en Diario El Tiempo Suplementos especiales.



estratos. En el afio de 1995 el metro cuadrado en cualquier ciudad del pais
alcanzé cifras superiores al de un metro en Miami. Pero en 1996 las cosas
cambiaron, pues el exagerado encarecimiento de la propiedad raiz, por la elevada
demanda de los dineros del narcotrafico y la de colombianos que vieron la
oportunidad de comprar vivienda o de hacer ganancias, volvieron la situacion
insostenible. Por muchos afios se discutié el impacto del narcotrafico en el boom
que atraveso la construccion en Cali antes de la captura de los cabecillas del
Cartel, varios estudios sobre el sector mostraron como éstos llegaron a acumular
hasta cinco mil apartamentos que, en el momento en que empezaron a ser
perseguidos, se vieron obligados a vender a precios muy bajos, presionando aun
mas la caida de la construccion, en un contexto en el que las altas tasas de interés
ya estaban propiciando la acumulacion de grandes inventarios (Hoz, 1998)

Se estimaba que entre 1989 y 1993, por los menos unos 2,4 billones de pesos
(3.000 millones de ddlares), ingresaron cada afio al pais por concepto del
narcotrafico. Sin embargo, con la persecucién a los dos carteles de la droga esos
ingresos pudieron haber reducido entre un 50 y un 70 por ciento en 1995. Estas
cifras hacen parte de un estudio apoyado por la Lonja de Cali, la Federacion de
Lonjas y la firma Holguines S.A. que aparecen en el documento Estrategias del
Mercado para el Sector Inmobiliario a corto y mediano plazo.

Durante el periodo 1990-1994, en Cali y el Valledel Cauca, los narcotraficantes
edificaron 7.841 viviendas y sus inversiones en finca raiz, y alcanzaron los 1.610
millones de ddélares (1,3 billones de pesos). En 1990 la participacion de las
unidades habitacionales financiadas por el cartel de Cali era del 13,7 por ciento
dentro del total edificado; en 1992 esa participacion subidé a un 17,3 por ciento y
siguié un descenso hasta situarse en 1994 en un 7 por ciento (Noguera, 1995)

Se puede concluir que los dineros del narcotrafico contribuyeron a la sobreoferta
de vivienda registrada en la ciudad de Cali en 1995, y ejercieron presién sobre los
precios de las mismas.Ademas, tras los golpes que recibieron las organizaciones
narcotraficantes, los compradores desaparecieron. Por otro lado,en 1996 muchos
empresarios consideraron que la decision norteamericana de descertificar a
nuestro pais por su lucha contra el narcotrafico, también afect6 mucho a la
economia colombiana incluyendo el sector de la construccién, pues para ellos esta
descertificacion contribuyé en gran parte a la disminucién de la inversién
extranjera en Colombia.

Holguines S.A y su crisis financiera.

Holguines S.A argument6 ante la Superintendencia de Sociedades, que la causa
de su crisis financiera se debio a la prolongada crisis economica que presento el
sector de la construccién, afectando notablemente su flujo de caja y que ante un
intento de recuperacion la administracion de Holguines S.A., a finales de 1996,
inicié un proceso de emision de acciones por $13.000 millones, basados en los
prondésticos de reactivacion de ese momento. En diciembre de 1996 y enero de
1997 la compaiiia recibid y utilizé estos dineros, pero esta capitalizacion se frustré



por razones de tipo legal, porque laSuperintendencia de Valores los obligo a
registrarla como un pasivo.

Para poder superar la crisis, Holguines S.A se bas0 en los prondsticos de
reactivacion de la economia y en especial del sector de la construccion, la cual
aspiraba que se produjera ligeramente en 1998 y con mayor dinamismo en 1999.
A su vez inicié un proceso de restructuracion financiera, operativa y administrativa
en la compafilia y de esta manera esperaban garantizar la viabilidad de la
sociedad. La restructuracion financiera, operativa y administrativa, se bas6 en una
reduccion sustancial de la estructura administrativa de la empresa, un ajuste de la
estructura comercial a su estructura financiera a través del desarrollo de proyectos
con asociados, la restructuracion del pasivo financiero y la capitalizacion de la
empresa por parte de los actuales accionistas y de nuevos inversionistas.

Tan graves se tornaron las cosas, que la Superintendencia de Valores le impuso
una multa a la constructora por haber presentado tardiamente sus estados
financieros de 1997.Lo grave no fue el monto de la multa, sino el argumento que
los administradores de la constructora dieron por el retraso en la presentacion de
la documentacion, segun la constructora se debid a las dificultades que habian
presentado en los ultimos meses por la falta de personal, haciéndoles imposible
completar la informacion requerida. Esto nos lleva a pensar que la empresa estaba
teniendo problemas en su administracion.

Realidad de Holguines S.A

Holguines S.A presenté ante la Superintendencia de Sociedades los siguientes
resultados:

e Al 30 de noviembre de 1997 Holguines S.A registr6 una pérdida de
dinamismo en su actividad, que se vio reflejada en la reduccion de sus
ingresos en un 26,4% respecto a 1996, ocasionada por una considerable
disminucién de las unidades vendidas respecto al afio anterior, que no solo
no llenaron las expectativas, sino que obtuvieron resultados un 10% por
debajo de estas.

e Los costos de ventas fueron superiores en un 33% a los incurridos en
1996,lo que produjo que se pasara de tener una utilidad bruta de $10.524
millones, en 1996, a una perdida bruta de -$733millones.

e Los gastos de administracion pasaron de $1.629 millones en 1996, a
$22.781 millones en 1997, lo que trajo como consecuencia una pérdida
operativa -$30.803 millones.

e Los activos disminuyeron un 53% como consecuencia de la cancelacion de
pasivos.

e Los pasivos presentaron una reduccion neta del 65.4%, equivalente a
$24.9993 millones



Segun el Dr. Félix Alvarez,Gerente de Negocios de la Compariia Holguines S.A.,
lo que llevdé a esta situacion a la compafia fueron varios acontecimientos.En
general hubo un aumento del tiempo de todo el proceso productivo (vender,
construir y entregar) generando grandes pérdidas en la compaiiia.Las entidades
financieras dejaron de financiar a las constructoras,por ello, Holguines S.A no
pudo terminar muchas de sus obras y entregarlas, lo que impidio el pago de dinero
y aumentodlos costos de las ventas.Los bancos endurecieron las exigencias para
otorgar créditos a los constructores, asi que se volvié muy dificil adquirir créditos y
debido a las duras exigencias para la aprobacion, generaron un aumento en los
gastos de administracion.

Rodrigo Velasco ex presidente del comité empresarial permanente, sostuvo que
para complicar mas las cosas, tanto en el caso de Holguines S.A como el de otras
empresas del sector, el Inurbe afect6 aun mas su situacion, pues este les
adeudaba mas de 1.200 millones de pesos por concepto de subsidios que nunca
llegaron a su destino (Hoz, 1998), generando el retraso de los obras y aumentos
en sus costos. Segun los datos del sistema UPAC, hasta 1999 por este medio se
habian logrado financiar 1.600.000 viviendas (Redaccion el Tiempo, 1999), lo cual
evidencia la facilidad de acceso que tenian los colombianos a vivienda. Sin
embargo, fueron muchas las familias que no lograron cumplir con las cuotas
mensuales de sus créditos. EI comportamiento de las cuotas estaba amarrado a
las tasas de interés del mercado.En 1994 el incremento de las tasas generoé alzas
significativas en las cuotas mensuales, justamente cuando el desempleo
comenzaba a ser cada vez mayor, provocando la devolucion de mas de 4.500
propiedades, lo que afect6é tanto a las constructoras como a las entidades
financieras. En el caso de las entidades financieras, al parecer algunas empezaron
a gastar mas de la cuenta otorgando beneficios a las personas para poder
retenerlas y que estas no se fueran a la competencia, pero este aumento en el
gasto se lo aplicaban a los intereses de los créditos que otorgaban para no
generar pérdidas.

Segun Velasco, para empeorar mas las cosas, a las cajas de compensacion se les
permiti6 hacer proyectos convirtiéndose en fuertes competidoras de los
constructores, porque en algunos casos ellas demoraban mas los subsidios que
iba destinados a la competencia, afectando seriamente a las compafias
constructoras. Finalmente, El Unico elemento que pudo contribuir a la
supervivencia de las compafiias constructoras fue la vivienda de interés social, sin
embargo esta dependia de la ejecucion de los subsidios otorgados por el
Gobierno, contando con la baja en la tasa de interés.

Holguines S.Ay su fin.

El 30 de junio de 1998 Holguines S.A. entré en liquidacion obligatoria de los
bienes que conforman su patrimonio,debido a su imposibilidad de pago con sus
acreedores, la no viabilidad econdémica de la empresa (que se deduce de estados
financieros y de los informes presentados por la administracién) y de los



resultados negativos de las distintas alternativas que se estudiaron respecto al
futuro y viabilidad de compafiia.

Algunas de las propuestas que sonaron fueron la creacion de una nueva
compafia, Holguines Excel, que asumiria los pasivos de la empresa y se
encargaria de administrar los activos para facilitar el pago de las deudas. Otra
propuesta era buscarle solucion al problema que enfrentaban en ese afio cerca de
1.000 familias, que habian adquirido viviendas de interés social ofrecidas por la
constructora (Redaccion el Tiempo, 1998), pues la compafiia habia paralizado sus
actividades desde finales de 1997 a raiz de su aguda crisis de liquidez.Holguines
S.A. no inicié un proceso concursal, en el cual se buscaba la cancelacion del
pasivo de la empresa y su recuperacion.

De acuerdo con lo planteado por German Holguin, Presidente de la compaiiia, su
gran error fue haber basado la expansion de la empresa en el endeudamiento,por
ello Holguines S.A. paso, de ser una constructora lider en 1994,a convertirse una
de las victimas de la crisis del sector de la construccién rapidamente.Frente a
estas circunstancias, queda la inquietud: ¢ por qué si el Presidente de la Compafiia
conocia los estudios que ellamisma apoyd y conocia la crisis que se avecinaba, no
tomé medidas a tiempo para disminuir su pasivo mientras la economia estaba
fuerte?

Conclusiones

El gran error de la mayoria de las compafiias de construccion fue haber basado su
modelo de construccion en el endeudamiento, desarrollando proyectos con
financiacion hasta de un 100%. Pues aunque este modelo puede funcionar en
épocas normales y de auge, no funciona en momentos de crisis donde las tasas
de interés crecen desmedidamente y la demanda se estanca. Es por esto que
Holguines S.A, siendo una empresa lider en el mercado de la construccion, entré
en crisis de un momento a otro, aunque no se descarta una mala
administracion.Esto demuestra que una empresa no puede basar su modelo de
construccion en el endeudamiento, cuando es claro que no es posible controlar las
variables que lo conforman. Ademas el nivel de riesgo de este modelo es
demasiado alto y por tanto también lo es su fracaso.

La descertificacion por parte de Estados Unidos afectdé mucho la inversion
extranjera; la crisis politica genero incertidumbre en todo el pais provocando, entre
otras cosas, que las personas y empresas aplazaran su decision de invertir en
espera de un momento mas seguro.El narcotrafico fue un componente importante
en la crisis econGmica, pues muchas compafiias y compradores estaban
financiados por dos de los carteles de la droga mas importantes de Colombia,
después de ser atacados y perseguidos desaparecieron los compradores



provenientes de este sector, y otras personas tuvieron que entregar las
propiedades.Ademas, el narcotrafico generé un boom del consumo y una realidad
ficticia que solo trajo mas dafo, porquelos dineros del narcotrafico generaron un
crecimiento del PIB del uno por ciento, un valor que resulté irrisorio como beneficio
si se compara con los costos sociales no cuantificables en dinero.
Indiscutiblemente, este flagelo social también afectd a Holguines S.A.

Holguines S.A., como otras compaiiias, presenté dos grandes problemas: por un
lado, habia una sobreoferta y una depresién de los precios de la vivienda y por el
otro, la carga financiera que empez6 a subir de manera exagerada, hizo que fuera
imposible financiar cualquier actividad.Bajo estas circunstancias las posibilidades
de que empresas como Holguines S.A no quebraran eran muy pocas y finalmente
esta importante empresa fue liquidada.
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