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ROBERT  ARTHUR  HAUGEN
(1942 - 2013)

Nació en Chicago, Illinois, Estados Unidos.


Estudió en la universidad de Illinois-Urbana Champaign.


Enseñó en las universidades de Wisconsin, Illinois y California.


Presidió la Haugen Custom Financial Systems.


¿Por qué los economistas nos acordamos de Haugen? Porque fue pionero en los estudios cuantitativos referidos a la inversión financiera y un crítico de la teoría de los mercados eficientes y del Capital Asset Pricing Model (CAPM). “Se rebeló contra el comportamiento de manada en el ámbito académico. Fue pionero en la investigación cuantitativa y en la inversión de baja volatilidad” (Burr, 2013). “Fue el niño terrible de la torre de marfil. Durante casi medio siglo sintió que era su misión decirles a los inversores que una de las principales creencias en materia financiera estaba equivocada. Que un portafolio integrado por activos de bajo riesgo generalmente genera mayores retornos que otro de mayor riesgo, no solamente en Estados Unidos sino también en el resto del mundo” (Burton, 2013).

“Con su ex profesor, A. James Heins, publicó una monografía titulada `A market containment theory of rent differentials in metropolitan areas´ (Quarterly journal of economics, 83, 4, noviembre de 1969), se convirtió en un clásico” (NN, 2013).


También con Heins, a fines de la década de 1960 y comienzos de la de 1970 descubrió que, contra lo que predecía la teoría, los stocks de bajo riesgo generaban mayores retornos a la inversión. Lo cual, según una designación extraoficial, lo convirtió en “el padre de la inversión de baja volatilidad”. “En base a datos referidos al período 1926-1971, encontraron que tanto en el mercado de títulos como en de las acciones, la relación entre riesgo y rendimientos era negativa, en contra de lo que predecía la teoría. El hallazgo, que no fue bien recibido por la comunidad académica, fue publicado en 1975 en el Journal of financial and quantitative analysis” (NN, 2013).


Además inventó el Expected return factor model. “El Modelo tiene en cuenta la baja volatilidad, junto a otros 65 factores, para determinar los precios de las acciones” (Burr, 2013).

“Que los activos de baja volatilidad generan mayores rendimientos es una anomalía destacable. Destacable por su persistencia, y porque contradice el núcleo de la teoría financiera” (Burr, 2013). No sorprende, por consiguiente, que “sus ideas fueron ignoradas, tanto por Wall Street como por el ámbito académico” (Burton, 2013). “En una monografía escrita en colaboración con Nardin L. Baker, sostuvo que a quienes encuentran resultados que contradicen el paradigma dominante, la carrera profesional y el reconocimiento de los pares se les hacen más difícil. Estamos delante de una revolución en la teoría de las finanzas, esta vez liderada por quienes provienen de la práctica, más que de la academia” (Burr, 2013).

Publicó 15 libros sobre finanzas. Entre ellos, Moderna teoría de la inversión, publicado en 1986; La nueva finanza: critica a los mercados eficientes, publicado en 1995; Bestias en Wall Street, publicado en 1998; El mercado de valores ineficiente, que viera la luz en 1999; y La nueva finanza: sobrerreacción, complejidad y unicidad, publicado en 2003.
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