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			SINOPSIS 




			 




			A la hora de invertir, hay que tener en cuenta algunas cosas esenciales que se deben hacer y muchas que no se deben hacer. Este libro, pequeño y práctico, enumera las primeras y las segundas y nos enseña cómo utilizar los aspectos fundamentales de las finanzas para alcanzar el éxito en el mercado real. 




			¿Tienes dudas sobre la composición de tu cartera de inversiones para asegurarte una jubilación tranquila? ¿Quieres protegerte de las desgracias financieras de la vida moderna? Éste es tu libro: sin trucos ni promesas de riqueza súbita, pero lleno del sentido común que, por alguna razón, entre los inversores es el menos común de los sentidos. 
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			Reconocimiento a 




			 




			EL PEQUEÑO LIBRO DE LA INVERSIÓN SEGURA 




			 




			Mi colega Ben Stein ha asumido la tarea de retratarnos a mí y a los medios de comunicación de la manera más objetiva posible. Podemos hacer que te asustes, pero eso no significa que debas permitirlo. ¡Ben y Phil DeMuth ofrecen algunos consejos de inversión oportunos para que estés totalmente seguro de que no lo lograremos! 




			 




			NEIL CAVUTO,  




			vicepresidente sénior y presentador  




			de Fox News y Fox Business News 




			

	    


	 	

	    

             




			Introducción 




			 




			Contacto con la torre de control 




			 




			EL PERFIL FINANCIERO DE muchos de tus conocidos es el siguiente:  




			En 2007, los estadounidenses tenían una tasa de ahorro igual a cero y unas reservas del todo insuficientes para poder hacer frente a los costes asociados al largo período de jubilación. Después del pánico bursátil y la recesión de 2008-2009, los pocos ahorros de los que disponían menguaron de forma drástica (a pesar de que la tasa de ahorro era positiva) y lo mismo sucedió con el valor de su activo más importante —su capital inmobiliario—, haciendo añicos todos los planes de disfrutar de una jubilación tranquila. Así es que muchos de nuestros compatriotas optarán por el ideal hindú, en el que las personas mayores renuncian a las posesiones terrenales, cogen un plato para limosnas y se dedican a vagar por las calles. Excepto que en este caso no será voluntario. 




			Vamos cuesta abajo y sin frenos. Si sólo seguimos los dictados de nuestro corazón y nuestra educación, nos espera la ruina financiera. 




			Cuando somos jóvenes gastamos todo lo que tenemos en ropa, coches, fiestas, vacaciones, cenas y otras actividades de ocio. Nuestros deseos son más grandes que nuestra billetera. ¿Por qué deberíamos renunciar a algo? 




			Después, al llegar a la mediana edad, los salarios crecen, aunque no tan rápido como nuestras necesidades. Necesitamos mansiones y coches deportivos. Necesitamos muebles de diseño. Necesitamos que nuestros hijos vayan a colegios privados. Necesitamos viajar a sitios lejanos. Tal vez también tengamos que ayudar a mantener a nuestros ancianos padres. 




			Cuando llegue el momento de jubilarnos, nuestra hucha estará totalmente vacía. Miramos la factura de teléfono y nos damos cuenta de que —espera un segundo— ¡es nuestro plan de pensiones! Es imposible que con lo que tenemos ahorrado podamos cubrir nuestras necesidades durante los próximos treinta y cinco años. Nuestra casa está rehipotecada hasta los cimientos —ja—, pero no es comestible; y aunque pudiésemos venderla, vivir en la calle no es una opción. Nuestras perspectivas laborales se han reducido a trabajos como repartidores de publicidad, siempre y cuando la salud nos lo permita. Además, es posible que en el futuro las pensiones públicas se concedan según el nivel de recursos económicos de cada solicitante, por lo que muchos nos quedaremos sin derecho a nada.  




			Ése puede ser exactamente el camino que tome tu vida. Ahora mismo estás en un lujoso jet privado, con todas las comodidades, que vuela hacia un aeropuerto en un remoto país del Tercer Mundo. Ahí te espera un destartalado autobús que te llevará a las montañas y donde se perderá tu rastro para siempre. 
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			¿No era ahí adonde querías ir? Entonces ha llegado el momento de cambiar de rumbo. El pequeño libro de la inversión segura te ayudará a conseguirlo. 




			Uno de los mayores problemas al que nos enfrentamos es cómo invertir nuestro dinero para que con el tiempo crezca. Sin el interés compuesto que generan nuestras inversiones a largo plazo —produciendo dinero a partir del dinero que ahorramos—, nuestros ahorros no podrán crecer lo suficiente como para financiar nuestras metas a largo plazo. 




			En resumidas cuentas, ése es el problema. 




			 




			Nuestro sistema financiero no funciona 




			 




			Imagínate que vives al lado de una familia que todos los años pasa sus vacaciones en Las Vegas. Algunos años la suerte les acompaña y ganan mucho dinero. Adquieren el último modelo de Lexus, matriculan a sus hijos en colegios privados y se hacen socios del club de campo. Coleccionan arte, vino y llenan sus armarios con todo lo que esté de moda. Su estilo de vida es la envidia de todo el vecindario. 




			Sin embargo, otros años la mala suerte hace que lo pierdan todo en el blackjack. En cuanto llegan a casa venden el Lexus y compran una chatarra vieja. Se dan de baja del club de campo y sacan a sus hijos del colegio privado. Venden sus obras de arte y sus joyas a precios irrisorios. Compran ropa en tiendas de segunda mano, comen cereales para cenar y constantemente reciben llamadas de acreedores. Cada vez que te los encuentras, parecen consumidos por las preocupaciones y la ansiedad. 




			Si tuvieses la confianza suficiente, hablarías con ellos y les dirías: «¡Dejad de una vez esta locura! ¿Realmente queréis seguir viviendo así?». 




			A lo que ellos responderían: «Tienes razón, pero el año que viene será distinto. Vamos a recuperar todo lo que perdimos». 




			Querido lector, la familia de la casa de al lado somos tú y yo. Y así es exactamente como gestionamos nuestra cartera. Al igual que Sísifo, empujamos nuestra cartera hasta arriba de la montaña sólo para ver cómo rueda cuesta abajo por la otra ladera. Luego lo volvemos a hacer. En la última década hemos hecho esto ya dos veces. Se trata de un recorrido largo y doloroso que no nos lleva a ningún sitio, y mucho menos a una jubilación con estabilidad económica.  




			Si en octubre de 2007, cuando el índice Dow Jones rondaba los 14.000 puntos, alguien hubiera dicho que pronto seríamos testigos de cómo la bolsa se desplomaba hasta los 6.000 puntos —lo que, ajustado a la inflación, equivale a las pérdidas sufridas durante la Gran Depresión—, no le habríamos tomado en serio. 




			Si alguien hubiera dicho que, al mismo tiempo, íbamos a ver cómo el valor de nuestros hogares menguaba hasta llegar a ser «imposible de vender, sea cual sea el precio», nos habríamos reído. 




			Si alguien hubiera dicho que, al año siguiente, las acciones de General Electric, General Motors, Bank of America y Citibank iban a devaluarse hasta valer menos de un dólar; que Bear Stearns, Merrill Lynch, Washington Mutual, Wachovia, AIG y GM iban a declararse prácticamente insolventes y que Lehman Brothers simplemente desaparecería, hubiéramos pensado que esa persona se había vuelto loca. 




			Sin embargo, todo esto ha pasado de verdad. 




			Si durante el pánico de 2008 no perdiste un montón de dinero, seguramente se deba a que hacías algo de forma errónea. 




			Si en 2008 no perdiste un montón de dinero, es porque estabas invirtiendo de una manera muy poco habitual. Tal vez tu cartera estuviese compuesta por letras del Tesoro, que es lo mismo que no haber invertido en nada. Tal vez tuvieses una cartera de bonos del Estado a largo plazo, que aunque en 2008 obtuvieron unos excelentes resultados, más adelante se hundieron provocando enormes pérdidas —y sin visos de mejora—. Tal vez sólo poseas oro, en cuyo caso eres una especie de paranoico fundamentalista que ha invertido en uno de los activos con peor rendimiento de las últimas décadas. O tal vez seas un seguidor de algún sistema a corto plazo basado en el market timing (estrategia en la que el inversor toma decisiones de compraventa de activos financieros intentando adelantarse a los futuros movimientos de precios del mercado) y hayas estado dando bandazos entrando y saliendo del mercado de una forma que, a largo plazo, resulta insostenible por la simple razón de que nadie puede ver el futuro. 
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			Si perteneces a alguna de estas categorías, es posible que te creas un genio, pero la verdad es que has tenido una suerte increíble. Estabas en el baño cuando partió el autobús que acabó despeñándose por un acantilado. Pero eso no significa que conseguirás llegar adonde tú quieras. 




			Para la generación del baby boom, próxima a jubilarse, el pánico sufrido ha generado unas consecuencias devastadoras. Los operadores bursátiles, especuladores, fondos de inversión de alto riesgo y el gobierno trataron con absoluto desprecio a los que ahorrábamos e invertíamos para asegurar nuestro futuro. Como no había indicios de que el valor del mercado estuviese en un nivel ridículamente alto (como, digamos, sí había en el año 2000), invertir en él parecía algo del todo razonable. Luego vino el baño de realidad. 




			Fuimos testigos de cómo el gobierno daba palos de ciego mientras buscaba una solución al problema que, en gran parte, él mismo había creado. Era como enviar a Godzilla a Tokio a luchar contra Rodan (el monstruo, no confundir con Rodin, el escultor). No sabemos quién ganaría, pero sí que se producirían cuantiosos daños colaterales. 




			Nuestro sistema financiero no funciona. Con ello no nos referimos a las instituciones globales que provocaron la actual crisis, aunque por supuesto éstas tienen sus propios problemas. Tampoco nos referimos al fraude descarado y a la manipulación del mercado, aunque también de esto ha habido en abundancia. Más bien nos referimos al sistema que permite que ciudadanos corrientes inviertan en los mercados de capitales. Nos prometieron protección, seguridad y rentabilidad. En su lugar nos hemos encontrado con un río infestado de cocodrilos. La industria de los servicios financieros no ha sabido encontrar una solución a la gestión de patrimonios que aborde tanto la capacidad de las personas de afrontar las pérdidas a corto plazo como la necesidad de que con el tiempo su capital se revalorice. 




			En la clásica Guía para invertir a largo plazo (Editorial Bresca, 2015), Jeremy Siegel analiza la rentabilidad de las acciones estadounidenses entre los años 1801 y 2001, y concluye que después de la inflación obtuvieron unos beneficios de casi un 7 por ciento anual. Pero en cuanto tratamos de alcanzar esos frutos, las ramas del árbol se interponen entre nosotros. Es frustrante no poder acceder a ese 7 por ciento. Si compramos cuando el mercado está cerca de su nivel más alto, pueden pasar décadas hasta que nuestras inversiones consigan un 7 por ciento de rentabilidad —mientras tanto, es posible que el valor de nuestra cartera se reduzca a la mitad—. Invertimos con la vista puesta en el largo plazo, pero necesitamos comer a diario. John Maynard Keynes dijo que a largo plazo todos estaremos muertos. Para nuestra desgracia, el largo plazo de Keynes puede pillarnos antes que el de Siegel. 




			La paradoja del inversor es: Necesitamos obtener la máxima rentabilidad de nuestras inversiones para que el interés compuesto genere gigantescas sumas de dinero y podamos financiar nuestra jubilación. No obstante, si vamos en busca de los grandes beneficios, nos exponemos a que un enorme descalabro merme considerablemente nuestros ahorros. Por otra parte, si renunciamos a estos beneficios y no invertimos en acciones, nuestros ahorros nunca crecerán. Tenemos que hallar la manera de obtener los beneficios que necesitamos evitando los riesgos que puedan destruir nuestros ahorros. Ése es otro de los objetivos de este libro. 




			 




			Coyunturas realmente adversas 




			 




			Si hemos sido capaces de perder entre la mitad y un cuarto de nuestros ahorros viviendo en la tierra de la abundancia durante una época de relativa prosperidad, no resulta difícil ver que las cosas podrían haber sido mucho peor. Las personas se enfrentan a coyunturas económicas realmente adversas en más lugares y más a menudo de lo que uno podría pensar: a principio de los noventa, Noruega, Finlandia y Suecia; a lo largo de los noventa, Japón; en 1997, Hong Kong, Corea del Sur y Taiwán; en 1998, Rusia; en 2001, Argentina; en 2008, Islandia. Algunos de estos países cuentan con economías importantes. Entre 1970 y 1999 se originaron hasta treinta y ocho crisis diferentes en veintisiete naciones industrializadas. Esta lista no incluye la zona del África subsahariana, asolada por guerras y enfrentamientos civiles y donde la vida cotidiana escapa a los esquemas occidentales.  




			¿Alguien puede decirnos qué coyunturas económicas nos esperan a partir de ahora y hasta el final de nuestros días? No tenemos control sobre la evolución del mercado bursátil. No tenemos control sobre la evolución de los tipos de interés. No tenemos control sobre los ciclos económicos ni la economía. No tenemos control sobre China ni Irán. La lista de cosas que están más allá de nuestro entendimiento y control es prácticamente inagotable. Pero, aunque no podamos controlar el resultado, sí podemos controlar nuestro curso de acción. Podemos prepararnos de manera inteligente para el futuro incierto que nos espera. 




			 




			Un hombre, un plan, un canal: Panamá 




			 




			Vale, olvídate de Panamá y del canal y céntrate en el plan: un plan financiero de por vida. Las anteriores generaciones no necesitaban ningún plan porque fumaban, se emborrachaban y morían jóvenes y no tenían que preocuparse por cómo subsistir treinta y cinco años después de jubilados. Hoy en día vivimos más tiempo. Si tenemos en cuenta cuál es la alternativa, la longevidad es un problema menor, pero en ningún caso es barato. En lugar de ahorrar para que los fondos duren diez o quince años, ahora hay que ahorrar para que duren entre treinta o cuarenta años. 




			Este libro trata sobre lo que un inversor debe hacer (y lo que no) para asegurar sus inversiones y proteger sus ahorros. A los autores de este libro nos hubiese encantado leer un texto como el nuestro cuando empezamos a invertir, ya que la mayor parte de nuestro aprendizaje fue muy doloroso. 




			El plan es el siguiente: 




			 




			1. Hablaremos de la psicología del inversor y mostraremos cómo Wall Street saca provecho de nuestras debilidades.




			 2. Después diseñaremos un plan de inversión específico para limitar el riesgo de sufrir pérdidas. 




			3. Proporcionaremos estrategias con las que maximizar los ingresos y los ahorros a lo largo de toda nuestra vida financiera. 




			4. Por último, hemos incluido recomendaciones sobre qué debes y qué no debes hacer para ahorrar un montón de dinero. Las encontrarás a lo largo del libro y de forma resumida al final de cada capítulo. 




			 




			Nuestro héroe Ben Franklin escribió: «La de la experiencia es una escuela muy cara; sin embargo, los necios no aprenderán en ninguna otra». Los autores de este libro somos miembros vitalicios y fundadores de esta escuela. Llevados por la codicia y el miedo, no hacíamos más que meter los dedos en los enchufes sólo para ver qué pasaba. A lo largo de nuestra vida financiera hemos aprendido numerosas y valiosas lecciones. Ahora transmitiremos este conocimiento a nuestros queridos lectores, que vuestros sufrimientos sean menores y mayores vuestras riquezas. 




			

	    


	 	

	    

             




			Capítulo 1 




			 




			Locos al volante 




			 




			Una clase sobre ﬁnanzas conductuales 




			 




			RACHEL, LA HERMANA DE Ben, suele decir que «el ser humano tiene bastantes carencias». Esto se pone de relieve sobre todo en el momento en que dichos seres humanos tratan de gestionar sus inversiones. Para entender por qué nuestras actividades financieras han ido tan mal, basta con mirar con detenimiento nuestra imagen en el espejo. 




			Lo que vemos son dos demonios que, con sus tridentes, se van lanzando inversores el uno al otro. Uno se llama Avaricia y el otro Miedo. De acuerdo a este modelo de psicología, el inversor prudente es el que elige el camino de la moderación y no se comporta de forma excesivamente avariciosa ni exageradamente miedosa. Este tipo de inversor controla sus sentimientos y es capaz de hallar un punto medio aristotélico entre estos dos extremos emocionales. Hay mucho que decir sobre esta manera de pensar, probablemente porque es la correcta. 




			Si indagamos un poco más, descubrimos que la avaricia y el miedo no son dos emociones, sino una sola, y que esa única emoción es... el miedo. De hecho, la avaricia no es una emoción, sino un estado moral (uno de los siete pecados capitales). La avaricia nace del miedo. Tenemos miedo a no tener suficiente, así que la avaricia hace de contrapeso. En su nivel más primitivo, la avaricia es el miedo a ser arrancados del seno materno y quedarnos desprotegidos. La avaricia puede esconder también temores sociales. Tenemos miedo a que nos pueda ir peor que a nuestro cuñado o a nuestro vecino de enfrente. Tememos no estar a la altura de lo que se espera de nosotros y decepcionar a nuestras familias si no somos capaces de permitirnos un buen colegio para nuestros hijos, esa boda soñada o una casa con piscina. 




			¿Por qué tenemos tanto miedo? Como muestra la figura 1.1, el cerebro es como un Chupa Chups relleno de chicle. El tronco encefálico es el palo, que está rodeado por un corazón de chicle, el sistema límbico, en el que están permanentemente al acecho el miedo, la rabia y otras emociones. Por último, este núcleo está recubierto por el córtex, la capa de caramelo duro de donde surgen los pensamientos. La mayoría de nuestras decisiones tienen una base emocional y luego el córtex se encarga de buscarles la parte racional. Siempre alerta ante la posibilidad de que aparezca algún amenazante dinosaurio, este cerebro primitivo deambula por nuestro moderno mundo de faxes y rascacielos. 




			 




			FIGURA 1.1 El cerebro humano 
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			El  Homo sapiens es una criatura frágil y vulnerable. Como nuestros pensamientos y emociones están tan entrelazados, no es nada sorprendente que nuestra manera de invertir se haya vuelto desconcertante. Por lo tanto, vamos a sentarnos todos en corro y a confesar: invertir nos da terror. Jugarse los ahorros de toda una vida da muchísimo miedo. Si incluso las personas más listas del planeta son capaces de meter la pata hasta el fondo, ¿cómo vamos a conseguir nosotros salir indemnes del trance? Este tipo de razonamiento nos lleva a buscar de forma desesperada seguridad y garantías a la hora de invertir. Esta búsqueda adopta múltiples formas. Vamos a destacar dos de ellas. 




			 




			La ignorancia de las masas 




			 




			Cuando invertimos, una de las principales maneras de ahuyentar nuestros temores es a través de los números. Si todos lo hacen, no pueden estar equivocados. Por desgracia, no es una estrategia válida. Todos se suben a la ola cuando el mercado está en máximos y la abandonan cuando baja a mínimos.  




			Seguir a las masas implica seguir un método basado en «comprar caro, vender barato» que nos conduce al peor resultado de todos. 




			Las masas se comportan de modo contrario a los intereses de los inversores. 




			En primer lugar, las masas suelen adoptar un pensamiento grupal: la tendencia de los miembros de un mismo grupo a pensar de la misma forma. Las multitudes buscan el consenso y rechazan a los disidentes. Cualquiera que se atreva a cuestionar la opinión general se expone al escarnio público. 




			En segundo lugar, las masas son propensas a padecer algo llamado respuesta polarizada. Esto significa que los matices desaparecen y todo se vuelve blanco o negro. Una acción o una idea de inversión sólo puede ser buena o mala, sin medias tintas. 




			En tercer lugar, las masas pueden sufrir una transformación peligrosa y convertirse en una turba enaltecida. Es muy improbable que una persona se atreva a asaltar la oficina del sheriff para linchar al forajido Black Bart. Pero una vez que las personas forman parte de un grupo, se sienten invencibles. Los grupos adoptan posiciones mucho más extremas que sus miembros de forma individual. 




			Todas estas tendencias tienen un impacto negativo en la inteligencia de las masas. 




			Existen ejemplos muy conocidos en los que se ha pedido a varios individuos que adivinen el peso de un cerdo o el número de caramelos en un bote, y las estimaciones del grupo han resultado ser sorprendentemente precisas. Ésta es la base de la teoría de los mercados eficientes, que afirma que todo el conjunto de fuerzas es capaz de estimar mejor el precio de, digamos, Microsoft que cualquier participante a título individual. Sin embargo, en el caso de los caramelos, los cálculos fueron hechos de manera individual sin consultar con el resto de los participantes. En cuanto al precio de las acciones, las estimaciones son públicas, y su valor, tendencia y dinámica sirven de referente para las siguientes. Esto provoca un aumento en la fluctuación de los precios que va más allá de los fundamentales de las acciones y explica el carácter maníaco-depresivo del mercado (o del señor Mercado, nombre acuñado por el genio de la inversión Benjamin Graham para personificarlo). Piensa en cuán bien nos sentimos cuando compramos un valor en una jornada «al alza», cuando todos en la televisión están sonriendo y felices, en comparación a comprarlo en una jornada «a la baja», con los comentaristas mostrándose serios y apesadumbrados. Pese a todo, te irá mucho mejor si compras a la baja. 




			Conclusión: A la hora de invertir, no confíes en la Fuerza. John Bogle, fundador de Vanguard Group y santo patrón de los inversores, fue capaz de calcular el coste de invertir en base a nuestros sentimientos. Descubrió que entre los años 1980 y 2005, comprar caro y vender barato supuso a los inversores un coste adicional del 2,7 por ciento anual en comparación con la sencilla estrategia de «comprar y mantener». En el mejor de los casos, nuestras emociones son un indicador contrario, ya que nos impulsan a hacer justo lo opuesto a lo que deberíamos. En una sola frase, ésa es la psicología de la inversión. 
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			Nuestras carteras, nuestro reflejo 




			 




			Otra forma de inversión que nos hace sentir seguros es comprar valores de moda, como los coches y la ropa. Después de todo, somos lo que poseemos. 




			En el año 2000, mucha gente compró acciones de CMGI por valor de 137 dólares (ajustados por splits). Hoy esas acciones se venden a 1,59 dólares, lo que representa una pérdida del 99 por ciento frente a la inversión inicial. En ese mismo año habríamos podido adquirir acciones de Sycamore Networks (SCMR) por 171 dólares; ahora están a 3,79 dólares, un 98 por ciento menos. Y si te mostrabas encantado cuando las acciones de Palm cotizaban a 1.084 dólares, hoy estarás entusiasmado de poder comprar más por 26,57 dólares (98 por ciento menos). Aquellos que pensaron que i2 Technologies (ITWO) iba a llegar a lo más alto porque sus títulos valían 2.600 dólares, pueden encontrarlos a día de hoy por 18 dólares, un 99 por ciento menos de lo que desembolsaron inicialmente. 




			Es probable que te acuerdes de CMGI, la famosa incubadora de empresas de internet que iba a dominar el comercio electrónico (por entonces era inconcebible pensar que en un futuro pudiese haber de otro tipo). Sycamore Networks ofrecía a las empresas dedicadas al comercio electrónico una perfecta integración de sus redes y procesos con el fin de optimizar su infraestructura de datos. Palm fabricaba omnipresentes agendas digitales que eran como una extensión de nuestro sistema nervioso. i2 Technologies es una compañía de software que revolucionó la gestión de la cadena de suministro. 




			Pequeño ejercicio de asociación de ideas: ¿Qué adjetivos se te ocurren si piensas en estas empresas desde la perspectiva de 1999? ¿Atractivas? ¿Sexis? ¿Dinámicas? ¿Con altas dosis de energía? ¿Novedosas? ¿Inteligentes? ¿Futuristas? Eres libre de elaborar tu propia lista. 




			Ahora considera estas otras compañías: Hormel, produce carne en lata (marca Spam); Altria, fomenta la mortalidad a través del tabaco; Arch Coal, fabrica carbón. Siguiendo la misma dinámica de antes, ¿cómo clasificarías estas empresas? Es más que posible que se te pasen por la mente palabras como «aburrido», «pasado de moda» y «no me interesa». Si acudieses a una fiesta en enero de 2000, ¿preferirías decir que trabajas para i2 Technologies o para Arch Coal? Una de las tarjetas de visita te llevaría a despertarte a la mañana siguiente en una suite del Plaza con una botella vacía de Dom Pérignon a un costado y una rubia al otro, mientras que con la otra estarías en casa a las nueve con una bolsa de patatas fritas viendo una reposición de Vacaciones en el mar. 
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