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LA TEORIA DEL “MULTIPLICADOR"” DE KEYNES:
UNA CRITICA METODOLOGICA *

Gottfried von Haberler **

LI

Segiin Keynes, su anilisis del llamado “multiplicador” es “parre
integrante” de su “teoria general de la ocupacion” (p. 114). Este
multiplicador, k, dada la propensién a consumir, “establece una re-
lacién precisa entre la ocupacién y el ingreso totales y la tasa de
inversién” (p. 114), *nos indica que, cuando existe un incremento
en la inversién total, el inpreso aumentara en una cantidad que es k
veces el incremento de la inversion” (p. 116). “Antes de llegar al
multiplicador”, Keynes preseata “el concepto de propensién margi-
nal a consumir” {(p. 114). Llama Y. al ingreso en unidades de salario,
¥ Cs e It al consumo y a la inversién, respectivamente, también en
unidades de salario. Paranuestra finalidad no es necesario considerar
la seleccién en unidades, problema que Keynes examina cuidadosa-
mente. Sefiala que los cambios en Y. no deben identificarse con los
cambios en el ingreso, en términos de productos, y en la ocupacion.
Sin embargo, “la circunstancia de que siempre se eleven y descicndan
juntos” permite, en determinados casos, “‘considerar cl ingreso en
unidades de salario como un indice adecuado de las modificaciones
en ¢l ingreso real” (p. 115) vy en la ocupacidén. Dade que nuestro
razonamiento es independiente de las unidades de salario, aceptarc-
mos la eleccidn de Keynes. En el siguiente anélisis emplearemos los
simbolos Y, C e I sin el subindice s. Keynes supone que “cuando el
ingreso real de Ja comunidad suba o baje, su consumo erecerd o dis-
minuird, perono tan de prisa® (p. 115). Es decir, que AC y AY tienen
el mismo signo, pero que 4Y > AC. Define la propension marginal

A
a consumir como %— Si, por efemplo, la propension marginal a

® Zeitschrife fiir Notlonddkonomie, vol. VIIz 1936, pp. 299-305.
** De Ja Universidad de Harvard.



consumir es */10, esto significa que las */10 partes de un pequefic au-
mento en el ingreso se dedicarin al consumo. Si es igual a 1, el aumen-
to total se consumird, v si es cero el total se dedicara al ahorro.

“Esta cantidad [la propensién marginal a consumir] es de con-
siderable importancia, porque nos dice como se dividira el siguiente
incremento de la produccién entre consumo e inversién” (p. 116).
Ahora bien,

AY — AC 4 Al
I
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&t
AY
—L - &, por definicién, ¢l muldiplicador k.

1—3y

Por otra parte, 1 — - es, por definicién, la propensién marginal
a consumir (p. 115).

De aqui se deduce que si, por ejemplo, la propensiéon marginal a
consumir es * /10, el multiplicador es 10; *y la ocupacién total produ-
cida (por ejemplo) por aumento de las obras ptblicas, serd diez veces
mayor que la ocupacién primaria proporcionada por éstas, supo-
niendo que no haya reduccién de las inversiones para otros fines”
(p. 117).- Esta conclusién estd implicita evidentemente en la hipé-
tesis: si suponemos que un aumento de Y se divide en una propor-
cién de 1: 9 entre [ y C, entonces suponemos que un aumento en
I de x unidades significa un aumento de 9% en C y un aumento de
10x en Y. Si suponemos que la propensién marginal a consumir
es cero, es decir, que un incremento de Y se dedica totalmente a I,
entonces suponemos que un aumento de I acrecienta a Y en una
cantidad no mayor a ese aumento. Si se supone que la propension
marginal a consumir es 1, es decir, si suponemos que “el siguiente
aumento de la produccién se dividird entre consumo e inversion”
en la proporcién de 1 a 0, entonces, para no contradecir esta hipd-
tesis, tendremos que suponer que cualquier aumento de I iré acom-
pafiado de un aumento infinito en C y en Y; supondremos que el
multiplicador es infinito.
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Ahora nos preguntaremos, iqué se gana con este procedimiento?
En realidad no se hace otra cosa que dar un nuevo nombre al mul-
tiplicador. Se definié al multiplicador en términos de la propensién
marginal a consumir. En vez del multiplicador siempre se podra de-

clr-—-—-lm-, y siempre se podrd sustituir Ja propension marginal a
I_W ]
consumir por l—-%-. El mismo concepto tiene, pues, dos nombres.

Ahora bien, no dudo que sea Gtil a veces dar dos nombres a
una misma cosa, pero parece que Keynes ha caido en el error de
considerar por definicién, a esta relacién, como una relacién causal
o empirica entre inversion e ingreso, y, por lo mismo, vicia gran par-
te de su explicacién del multiplicador y de su magnitud probable. Al
hacer suposiciones acerca de la propensién marginal a consumir tam-
bién supone ciertas cosas sobre el multiplicador, pero esta explicacién
del multiplicador es tan adecuada como aceptar que pawreté nos
dice lo que es pobreza.

Keynes adopta el mismo procedimiento en su Treatise on Money
en relacidén con las diferencias entre ahorro e inversién. Como lo han

sefialado el profesor Hayek vy Hawtrey, Keynes define, en esa obra,
el ahorro y la inversién en forma tal que un exceso de ahorro sobre
inversién es idéntico a una cantidad igual de pérdidas, y un exceso
de inversién sobre ahorro es idéntico a una cantidad igual de ganan.
cias, de manera que siempre podemos sustituir exceso de ahorros por
pérdidas y exceso de inversién por utlidades. Pero aun cuando,
por definicion, identifica estas magnitudes, en numerosas ocasiones
las considera como causa y efecto, diciendo que un acontecimiento
o una medida o un factor dado pueden ocasionar pérdidas o ganan-
cias siempre que, y en tanto que, conduzcan a un exceso de ahorros
o de inversion. Si sustituimos estas expresiones por definiciones,
esto equivale a decir que ciertos acontecimientos causarin pérdidas

o ganancias siempre que, y en tanto que, causen pérdidas o ga-
nancias.



. Este error de considerar por definicién las relaciones como rela-
ciones causales sucede con frecuencia en la economia,® no sélo en
Cambridge, y por lo mismo conviene analizar un poco més el mul-
tiplicador, ya que constituye un ejemplo interesante de esta falacia.

I

El problema consistia originalmente en conocer cuantitativamen-
te los efectos secundarios de una cantidad dada de inversién sobre Ia
ocupacion y el ingreso. Si el gobierno gasta 100 millones en Ia cons-
truccién de caminos y por lo mismo ocupa directa o indirectamente
un determinado ntmero de trabajadores, Iqué magnitud tendri el
efecto secundario? Este es, indudablemente, un problema muy im-
portante y, dado que es imposible a primera vista estimar el efecto
secundario, el problema debe analizarse cuidadosamente y deben dis-
tinguirse varios casos.

Ahora bien, Keynes examina el problema a través de un método
indirecto de terminologia, es decir, dando otro nombre a la magnitud
que nos interesa. Expresa al multiplicador en términos de la propen-
sién marginal a consumir y considera a ésta como si existiera en el
mundo real, independiente del multiplicador, cuando en realidad am-
bos conceptos estin, por definicién, intimamente relacionados; su
relacién es tan estrecha que el autor mismo en una ocasién olvida
que conceptualmente no son idénticos y erréneamente los considera
como sinénimos (p. 123).

Sigo creyendo en la superioridad de los procedimientos indirec-
tos més largos, sobre los mas cortos, err la produccién de bienes con-

cretos, pero desconfio de los procedimientos terminoldgicos indirec

1 F. Kaufmann examina los sspectos genereles de la metodologla; vénse Methodenlehre
der Soriglwissenschafren, Viena, 1935, pp. 32, 43, 48, 257. Véase también su articulo “On
the Subject-Matter and Method of Economic Science”, Economics, noviembre de 1933,
pp- 387 ss.

2 Kabn precisd el problema con toda claridad en su famose articule en Econowmic Jour-
nal. Para un examen tedcicamente correcto ¥ al misme riempo adecuado a Ia realidad, de
los factores de los que depende el resultado, viznse [ M. Clark, Economics of Flenaing
Public Works {1935), pp. 80 35, v ol interesante articule de E. R, Walker, "Public Works as
a Recovery Measure™, en The Econemic Record, vol. X, diciembre de 1933. Véanse rambién
los articulos de M. Mitnicky, “The Effects of a Public Works Policy on Business Acdvity
and Employment”, Interngtiona Labosur Review, xxx {1934), y de H. Nefsser, “Secondary
Employmam: some Comments en R. F. Kaho's Formula”, Review of Economic Scatistics,
vol. 18, 1936.



tos en la elaboracion de teorias. No siempre es posible evitarlos, pero
si son peligrasos; v en el caso especial que examinamos, el método
verbal indirecto ha producido una duplicacién confusa en la termi-
nologia.

Esta critica provocara réplicas. Probablemente se dird que este
procedimiento indirecto despreciado es Gtil, dado que permite for-
mular, sobre la base de observaciones psicoldgicas generales, nume-
rosas afirmaciones sobre la magnitud aproximada de la propension
marginal a consumir —afirmaciones que no pueden hacerse directa-
mente sobre el multiplicador—. Para confirmar este dicho, basta se-
falar los capitulos 8 v 9, donde Keynes examina detalladamente los
factores objetivos v subjetivos que influyen en la propensién a con-
sumir. Yo no pongo en duda ni la validez ni la utilidad de estas
observaciones, y estoy de acuerdo en que estas consideraciones psi-
colbgicas no tienen sino una aplicacién indirecta al multiplicador y
que, por lo mismo, si se han de emplear para determinar el multiphi-
cador debe tenderse un puente que las una a él. Sin embargo, existe
esta dificultad: si en realidad podemos suponer, basandonos en con-
sideraciones psicoldgicas, en qué proporcion se dividira un aumento
de Y, como quiera que ocurra, entre C e I, ipso facto estimamos la
proporcién en que un incremento de I aumentara a Y, Si decimos
algo acerca de la propensién marginal a consumir, también deci-
mos algo sobre el multiplicador. Resulea plausible la premisa de que
podemos decir algo sobre la propensién a consumir baséndonos en ta-
les consideraciones psicologicas: pero indudablemente es peligroso
inferir que también puede determinarse totalmente el multiplicador
por medio de estas conocidas consideraciones psicologicas. 1Esto su-
giere indudablemente que hay algo podrido en Dinafarca! No es
dificil ver en dénde radica el error. En realidad, Keynes tiene dos
conceptos diferentes de la propensién a consumir. En su andlisis arit-
mético la emplea en el sentido formal, como ya hemos visto; en este
sentido est2, por definicién, relacionada directamente con el mulri-
plicador y es asimismo otro aspecto del mismo. En los capitulos 8
vy 9 donde examina las circunstancias de las que depende la propor-
cién del ingreso individual que se gastari en consumo, habla de la
propensién marginal a consumir en el sentido ordinario o “psicolé-
gico” ? sin darse cuenta de que ésta es completamente distinta. En

# Lag palebras “formal” y “psicelégico” no son muy felices. Hubiera side preferible dis-
tinguir entre “eotal”, ex post, refiriéndase o la sociedad en su cobnjumte vs. “individual”,



este sentido es claro que podemos hacer generalizaciones basdndo-
nos en nuestra experiencia diaria, derivada de nuestra propia actitud
frente a aumentos en el ingreso v en nuestras observaciones sobre
la conducta de otros individuos bajo diversas circunstancias. Pero
de aqui no puede deducirse el multiplicador, Keynes saca esta de-
duceidén sblo al sustituir la propensién a consumir en el sentido
ordinario por la propension a consumir en el sentido formal. En
otras palabras, emplea as{ la misma palabra para dos cosas total-
mente distintas, habiendo dado con anterioridad dos nombres a una
.misma coga. Su terminoclogia es un ejemplo de la paradoja de pobre-
za en medio de la abundancia.

No es dificil comprender que la propensién marginal a consumir

en el sentido formal, es decir, 1 —%, distinta a la propension

marginal a consumir en el sentido ordinario. Supdéngase que esta
Gldma es igual a la unidad, es decir, que la gente gasta todo su
ingreso adicional en consumo. De acuerdo con esta suposicion, {cuél
serd el efecto secundario de las obras piiblicas? Cuél el multiplica-
1

dor, es decir, ——m-?

I— A
{El multiplicador serd necesariamente infinito y la propensién mar-
ginal a consumir, en el sentido formal, igual a la unidad? iClaro que
no! Su solucién, a fin de cuentas, depende de otras muchas circuns-
tancias, muchas de las cuales fueron ya examinadas por el mismo
Keynes y por Kahn, y especialmente por . M. Clark y E. R. Wal-
ker. Depende de las filtraciones sefialadas por Xahn; * del tiempo que
se deje transcurrir; de los efectos de la inversién primaria sobre otras
inversiones, es decir, en la terminologia de Keynes, de la eficacia

&x ante, para referitse g los Individuos en vez de las compefilas v gobiernos. Es evidente que
no pueden aplicarse con cortem 2 Jas compafites, gobiemnos ¥ drganos phblicos, los modelos
de conducta deducidas de la psicologia individual. Ni siquiera pueden splicarse las inclina-
ciones individuales a los grupos sin arender a las modificaciones en la distribucién de los
ingresos. Bas afin, para cbtener propensiones a consumir astabies de cericter individual se-

C
ria mejor definilea como lo hace Robernon, es declr, — " en que £y t—1 represcntan
—1
periodos sucesivos. (Esta note Ia sgregd ol outor en 1943. Para un examen mis derallado
véase 0. Haberler, Prosperidad y depresién, cap. 8, §4, cspeclalmente pp. 213ss.}
4 Algunas de estns fltraciones, sungus ho todas, entraflan el supusste de que 1a pro-
pension 2 consumir en ¢l sentide ordinario es menor que la unidad.




marginal del capital * en la velocidad, especialmente en Ia velocidad-
ingreso del dinero. Si afirmamos que de acuerdo con nuestra expe-
riencia psicoldgica la gente gasta cierta parte o todo su ingreso en
consumo, no queremos decir con esto que lo gastan instantineamen-
te; o que queremos decir es que Io gasta durante el periodo en que
reciben el ingreso y de acuerdo con sus costumbres. Un multiplica-
dor infinito, es decir, una propension a consumir, en el sentido for-
mal, igual a la unidad, supondria una velocidad de la circulacion
infinita —consecuencia absurda que no estd implicita en la hipdre-
sis de que la propensién a consumir, en el sentido ordinario, es igual
a la unidad-— Por muchas razones que no puedo considerar aqui,
me inclino a creer que en general Jos efectos secundarios de las obras
pliblicas serian mayores si la propensién marginal a consumir, en el
sentido ordinario, es més bien grande que si es reducida. Sin embas-
go, no existe una relacién infinita ¥ Gnica entre la propensidén mar-
ginal a consumir en el sentido ordinario (dererminada por los fac-
tores objetivos y subjetivos que exumina Keynes en sus capitulos 8
¥ 9) por una parte ¥ <l multiplicador (la propension marginal a
consumir en el sentido formal) por otra.

Es concebible que se objete que aun en los capitulos 8 y 9, Key-
nes no se refierc a la propension marginal a consumir en el sentido
ordinario, sino en el formal, y esra objecién puede corroborarse se-
fialando la definicién de la propension marginal a consumir expues-
ta a principio del capitulo 8 (p. 90). Sin embargo, si fuera asi, en-
tonces no tiene objeto el analisis de los factores objetivos y subjetivos
que determinan la propensién marginal a consumir, dado que estos
factores no rienen una importancia directa sobre la propension mar-
ginal a consumir en el sentido formal y, lo que es lo mismo, sobre ¢l
mulriplicador. En cse caso rambién puede concluirse que Jos supues-
tos sobre la magnitud probable de la propensiéon marginal a consu-
mir (que se amplian ervdneamente al multiplicador) basados en el

§ Me doy cuenta de que Keynes se vefiere 2 los cambios neros en las inversiones torales
en las que se incluyen cstas inversiones secundaras. Pero supener como dadas las inversio-
nes secundarias resta mucho welor a la reoria. Esto revela une modificacidn importante 2n
el significado del mulriplicador. Originalmente se definia al multiplicedor como a recbn
de la ocupaciin secundaria 2 Ta primaris, considerindose cemo ocupacin primaria la que se
requicre para la produccion de una inversion concreta, Uina yez medificede el significado, ya
no os posible hablar de ocupaciin primeria ¥ secundarie. Esta modificecidn es sintoma de Ta
transformacion de Ta tearia del multplicader: de un dicho empitico & une identidad estéril.



andlisis de los factores objetivos y subjetivos antes mencionados, son
afirmaciones sin base ni sustento,

Un ejemplo interesante de la confusién incurrida, puede verse
en la cita siguiente que aparece en la pagina 118: “No puede ocurrir
un incremento de la inversidén medido en unidades de salario, a
menos que el phiblico esté dispuesto a aumentar sus ahorros, compu-
tados en las mismas unidades. Hablando Ilanamente, el plblico no
hari esto a menos que su ingreso total en unidades de salario esté
subiendo. De este modo, cualquier esfuerzo por consumir una parte
de sus ingresos acrecentados estimulard la produccién hasta que el
nuevo nivel (y distribucion) de los ingresos proporcione un margen
de ahorro suficiente para que corresponda a la inversién acrecida.
El multiplicador nos dice en qué proporcién habra de aumentar la
ocupacién para provocar un aumento en el ingreso real suficiente
para inducir al piblico a realizar ahorros extraordinarios, v es fun-
cién de sus inclinaciones psicoldgicas.” No es facll interpretar este
pérrafo, pues no debe olvidarse que dé acuerdo con la terminologia
de Keynes, el ahorro (neto) total es por definicién igual a la inver-
tion (neta) total. Supbngase que, por ejemplo, el goblerno emprende
la construccién de caminos por valor de 100 millones (unidades
de salario) y supSngase ademas que no hay ninguna repercusién en
otras inversiones, que es la hipdtesis de Keynes (p. 118). Entonces,
segin éste, las 100 unidades de salario constituyen una adicién al
ingreso, inversién y ahorros totales, los tres aumentan pur la misma
cantidad, independientemente de lo que suceda en el consuma, Cual-
quier aumento neto en la inversién constituye, por definicién, tam-
bhién un ahorro. Entonces, {qué objeto tiene decir que el ingreso debe
aumentar en tanto con objeto de inducir a los que reciben ingresos a
que proporcionen los ahorros necesarios? Si nos atenemos a todas
las definiciones dadas, sdlo puede significar esto: basindose en los

_factores objetivos y subjetivos antes mencionados, se [lega a ciertos
supuestos sobre la magnitud real de la propensién a2 consumir en el
sentido psicolégico. Entonces se sustituye la propensién a consumir
en el sentido formal por la acepcidn psicolégica. La estimacidén cuan-
titativa de esta tltima se extiende, por lo mismo, al muliiplicador.
Ya en este momento todo se basa en hipdtesis, No puede ocurrir un
aumento en la inversidn sin un aumento en el ingreso total determi-
nado por ¢l multiplicador; no, como dice Keynes, porque de otra
manera el plblico no estard dispuesto a proporcionar los ahorros



necesarios,” sino porque hemos supuesto que no puede ocurrir de
otra manera. La afirmacién citada resulta ser no una afirmacion
empirica que nos diga algo interesante sobre el mundo real, sino un

cho puramente analitico sobre ¢l empleo consistente de una ter-
minologia escogida arbitrariamente; una afirmacién que no nos dice
nada acerca de la realidad.

v

Yo no niego que en esas piginas haya observaciones interesantes
y sugerencias ttiles sobre el multiplicador. Pero se presentan sdlo
como cosa secundaria v no estin situwadas, por decirlo asi, en un
punto de vista correcto. Las consecuencias son un tanto serias. Por
ejemplo, en la pagina 119, en la aplicacién de la teoria, se dice lo
sipuiente: ¥ “Bn la realidad, la propensién marginal a consumir pa~
rece encontrarse comprendida entre ambos extremos, aunque mu-
cho mas cerca de la unidad que de cero; con el resulrado de que nos
encontramos, en cierto sentido, en el peor de los dos mundos su-
puestos, porque las fluctuaciones en la ocupacidn son considerables
¥, al mismo tiempo, el incremento de la inversion que se precisa para
producir ocupacion plena es demasiado grande para poderse mane-
jar con facilidad.”

No deseo discutir la verdad o mentira de la proposicién de que,
como regla general, y bajo determinadas circunstancias, los efectos
secundarios de los incrementos en la inversién son como los expone
Keynes. Quiza sea posible demostrar que nuestro mundo econdmico
estd organizado de tal manera que el multiplicador funciona segin
la cita mencionada. Pero Xeynes no ofrece una demostracién ade-
cuada, sélo numerosas observaclones un tanto inconexas (que po-
dtian emplearse para la elaboracién de una teorfa adecuada). Su
teorfa central sobre las relaciones entre Ja propensién a consumir y
el multiplicador, que estd determinada a dar forma y base a esas
observaciones, resulta ser no un aserto empirico que nos diga algo
acerca del mundo real, sino una vacua relacién algebraica que los
hechos no pueden confirmar ni negar.

¥ Si hay una inversidn ndicionsl, de acuerdo con la propia definicién de Xeynes, ssto
canstituyz un shorre ¥ radie tiene que proporcionarle.

T Hay que sefielar que vna vez que de este modo s aplica Iz teoria a problemas pric-
ticas, Keynes limita su teoria muy scveramente. Pero estas limitaciones no se extienden a
aplicaciones précticas de une msnern expresa. Este procedimiento, empleado més de una vas,
hace peliprosa la lectura de ese libro para el lecvor desprevenido.



