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Abstract 

It is widely acknowledged in the literature that the derivation of Hotelling's Rule on the rate of 
appreciation of natural resources is subject to heroic assumptions. This article focusses on one of these 
limitations, that is the partial analytic framework. After a short description of the simple analytics of the 
basic model is given, a generalisation to a disaggregated model based on the theory of production prices 
of P. Sragga is attempted. It is shown that under more general assumptions concerning the general 
equilibrium interdependence of the economy the application of Hotelling's Rule depends essentially on 
the characterization of natural resources as non - basic commodities. The notion of exhaustability on natural 
resources under such circumstances is not uniquely defined depending on the distribution of income in 
the economy. 

1. Εισαγωγή 

Οι εκθετικοί ρυθμοί μεγέθυνσης του εθνικού προϊόντος χαρακτήριζαν κατά 
την μεταπολεμική περίοδο τις αναπτυγμένες βιομηχανικά οικονομίες της Δύσης. 
Η σπουδαιότητα επίτευξης των υψηλών αυτών ρυθμών οικονομικής ανάπτυξης 
ήταν προφανής. Καθιστούσαν δυνατή την κατά κεφαλή αύξηση των πραγματι
κών εισοδημάτων, δημιουργούσαν νέες ευκαιρίες απασχόλησης και ανέλιξης, δια
μόρφωναν κλίμα αισιοδοξίας και εμπιστοσύνης παρόλες τις υποθαλπτόμενες πλη
θωριστικές πιέσεις, παρήχαν την δυνατότητα ειρηνικών επιλύσεων των κοινωνι
κών συγκρούσεων και ένα περιθώριο άσκησης μιας αναδιανεμητικής πολιτικής. 
Ήσαν η αιτία και ταυτόχρονα το αποτέλεσμα της ομαλής λειτουργίας της οικο
νομίας της αγοράς. 

* Θα ήθελα να ευχαριστήσω έναν ανώνυμο κριτή αυτού του περιοδικού για πολύτιμες παρατη
ρήσεις σε ένα προηγούμενο στάδιο της εργασίας αυτής. Ο συνάδελφος μου Θ. Παραδέλλης διάβασε 
το χειρόγραφο και έκανε πολύτιμες παρατηρήσεις σχετικά με το γλωσσικό ύφος. Τους ευχαριστώ 
και τους δύο αλλά διατηρώ ακέραια την ευθύνη για τυχόν παραμένοντα, όχι μόνο γλωσσικά, λάθη. 
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Τα τελευταία χρόνια η εικόνα έχει αλλάξει δραστικά. Μια σειρά γεγονότων 
εντός και εκτός των ανεπτυγμένων χωρών κατέστησε προφανή τόσο τον ουτο
πικό χαρακτήρα των αισιόδοξων προβλέψεων για τους εφικτούς ρυθμούς αύξη
σης του ΑΕΠ όσο και την μειωμένη κοινωνική επιθυμητότητα για την επίτευξη 
τους. Η νέα γενιά τεχνικών δυναμικής προσομοίωσης, τα λεγόμενα παγκόσμια 
υποδείγματα, κατέδειξαν «με ένα τρόπο εντυπωσιακό για τον μη ειδικό και ύπο
πτο για τον επαΐοντα...»1 ότι εκθετικοί ρυθμοί αύξησης της παραγωγής τείνουν 
αργά ή γρήγορα να προσκρούσουν σε φυσικά και αμετακίνητα όρια. Είτε πρό
κειται για εξάντληση των φυσικών αποθεμάτων είτε για υπερβολικούς δείκτες μό
λυνσης του περιβάλλοντος είτε πάλι για αδυναμία διατροφής ενός αυξανόμενου 
παγκόσμιου πληθυσμού, οι προβλέψεις των υποδειγμάτων τείνουν προς το ίδιο 
συμπέρασμα: την πρακτική αδυναμία απεριόριστης μεγέθυνσης σ' έναν πεπερα
σμένο κόσμο2. 

Κεντρική θέση στην συζήτηση γύρω από τα όρια της μεγέθυνσης καταλαμ
βάνει το πρόβλημα σαφούς ορισμού και εμπειρικής επαλήθευσης της έννοιας της 
εξαντλησιμότητας των φυσικών πόρων. Καταναλώνουμε όντως αποτελεσματι
κά από άποψη διαχρονικής κατανομής των πόρων τα φυσικά αποθέματα; Ενερ
γούμε μυωπικά απέναντι στο μέλλον αγνοώντας τις ανάγκες και τα δικαιώματα 
των μελλοντικών γενεών; Εάν ναι, είναι το σύστημα της αγοράς η αιτία και πε
ρισσότερη κρατική παρέμβαση στις αγορές πρώτων υλών η θεραπεία3; 

Η αισιοδοξία πολλών οικονομολόγων για την δυνατότητα βέλτιστης κατα
νομής της παραγωγικής κατανάλωσης των φυσικών πόρων μέσω της αγοράς βρί
σκει το θεωρητικό της στήριγμα στον κανόνα του Hotelling4. Πιστεύεται ότι υπό 
συνθήκες λειτουργούντος ανταγωνισμού στις αγορές φυσικών πόρων ο ρυθμός 
εξόρυξης και κατανάλωσης των αποθεμάτων είναι τέτοιος έτσι ώστε η τιμή τους 
να αναπροσαρμόζεται διαχρονικά με ρυθμό ίσο με το μέσο ποσοστό απόδοσης 
του κεφαλαίου στην οικονομία. Έτσι, με την βοήθεια ενός προφανούς μηχανι
σμού arbitrage ο ιδιοκτήτης των φυσικών αποθεμάτων καταλήγει να είναι αδιά
φορος μεταξύ εξόρυξης και πώλησης μιας οριακής φυσικής μονάδας του ορυ
κτού του και διατήρησης της μονάδας αυτής στο έδαφος. Υπό συνθήκες μάλι
στα κατά τις οποίες αναμένεται ή επιδιώκεται - μέσω επιμερισμού της παραγωγής 
σε μονοπωλιακά διαρθρωμένες αγορές-υψηλός ρυθμός ανατίμησης του φυσι
κού πόρου καθίσταται συμφέρουσα η διατήρηση των αποθεμάτων in situ. To άμε
σο συμπέρασμα της παραπάνω σκέψης είναι ότι «ο μονοπωλητής μπορεί να εί
ναι ο καλύτερος φίλος του οικολόγου»5. Στο επόμενο μέρος της εργασίας αυτής 
θα εξετάσουμε αναλυτικά τις προϋποθέσεις και την αναλυτική δομή του επιχει
ρήματος του Hotelling. 
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Το «θεώρημα» το οποίο προκύπτει από τον κανόνα του Hotelling, ότι δηλα
δή η αγορά θα τείνει να αντανακλά σωστά την εξαντλησιμότητα των φυσικών 
πόρων μέσω της εξίσωσης του ρυθμού διαχρονικής ανατίμησης της τιμής τους 
με το μέσο ποσοστό απόδοσης του κεφαλαίου6, δεν κατέστη δυνατόν να επαλη
θευτεί εμπειρικά με απόλυτη βεβαιότητα7. Ο λόγος είναι η υπερβολικά περιορι
σμένη ισχύς των βασικών υποθέσεων του όπως π.χ. η πλήρης λειτουργία μελλον
τικών αγορών, η ασάφεια σχετικά με την συμπεριφορά του βραχυχρόνιου και μα
κροχρόνιου οριακού κόστους εξόρυξης, η σταθερότητα των προσδοκιών, η μη 
επίδραση πολιτικών παραγόντων στην διαμόρφωση της προσφοράς και, last but 
not least, η θεώρηση του στα πλαίσια της ανάλυσης της μερικής ισορροπίας. 

Στην συνέχεια αυτής της εργασίας θα επικεντρωθούμε αποκλειστικά στο τε
λευταίο αυτό σημείο αναλύοντας τις συνθήκες υπό τις οποίες είναι δυνατή η ισχύς 
του κανόνα του Hotelling σε ένα γενικευμένο γραμμικό υπόδειγμα παραγωγής n 
τομέων. Ο λόγος της προτίμησης αυτής έγκειται στο γεγονός ότι στην προβλη
ματική της διαχρονικής κατανομής των φυσικών πόρων, πέρα από τα κριτήρια 
οικονομικής αποτελεσματικότητας, υπεισέρχονται πρόσφατα όλο και περισσό
τερο κριτήρια δικαιοσύνης στη διανομή του παραγόμενου κοινωνικού πλούτου. 
Την σημασία των κριτηρίων αυτών είχε ήδη επισημάνει ο ίδιος ο Hotelling όταν 
διαπίστωνε ότι η κοινωνική αξία ενός «ορυχείου» εξαρτάται «... upon the 
distribution of wealth, and is greater if the products of the mine benefit chiefly the 
poor than if they become articles of luxury»8. 

Τα γενικευμένα, γραμμικά υποδείγματα παραγωγής καταδυκνείουν με τον 
καλύτερο τρόπο την λογική της διαπλοκής σχηματισμού σχετικών τιμών και δια
νομής. Στα συστήματα αυτά η αξιακή έκφραση των εκάστοτε αποθεμάτων ενός 
φυσικού πόρου, και άρα η αγοραία έκφραση της εξαντλησιμότητας τους, εξαρ
τάται ουσιαστικά από την εκάστοτε διανομή του προϊόντος. Η διατήρηση της 
ισχύς του κανόνα του Hotelling στη περίπτωση αυτή καθίσταται δυνατή μόνο με 
«ηρωικές» υποθέσεις. Κλείνουμε με ανακεφαλαίωση των συμπερασμάτων. 

• 

2. Η ανατίμηση των φυσικών πόρων στα πλαίσια της μερικής ανάλυσης 

Πριν προχωρήσουμε στο κύριο μέρος της ανάλυση μας - (μέρος 3) - θα ήταν 
σκόπιμο να παρουσιάσουμε τον κανόνα του Hotelling στην παραδοσιακή του μορ
φή. Για τον σκοπό αυτό θα μεταφερθούμε στον κόσμο του ενός εμπορεύματος 
και της νεοκλασσικής ανάλυσης της διαχρονικής ισορροπίας9. 

Καταρχάς ας συγκεκριμενοποιήσουμε την έννοια του εξαντλήσιμου φυσικού 
πόρου. Ένας φυσικός πόρος είναι το αποτέλεσμα μη ανθρωπογενών φυσικών διερ-
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γασιών και επιδράσεων. Σε αντιδιαστολή με τα συνήθη εμπορεύματα ο φυσικός 
πόρος - μη θεωρώντας για την ώρα την πράξη της εξόρυξης ως παραγωγή - «πα
ράγεται» από την φύση. Κατά πόσο ένας συγκεκριμένος φυσικός πόρος είναι και 
εξαντλήσιμος προσδιορίζεται από την σύγκριση του ρυθμού αναπαραγωγής του 
με τον ρυθμό εξόρυξης και κατανάλωσης του. Έτσι, το φαινόμενο της Ρικαρ-
ντιανής γης αποτελεί ένα παράδειγμα φυσικού πόρου με μηδενικό μεν ρυθμό αύ
ξησης αλλά και μηδενικό ρυθμό «κατανάλωσης». Προσομοιάζει για τον λόγο αυ
τό με «άφθαρτη μηχανή». Τα φυσικά αποθέματα ζωικών ειδών και τα δάση χα
ρακτηρίζονται μεν από σχετικά ταχείς ρυθμούς αναπαραγωγής αλλά σε πολλές 
περιπτώσεις από εξίσου ταχείς ρυθμούς κατανάλωσης. Στις περιπτώσεις αυτές 
το πρόβλημα ορθολογικής διαχείρησης τους έγκειται στην επιβολή ενός ρυθμού 
κατανάλωσης μικρότερου ή ίσου του ρυθμού φυσικής αναπαραγωγής10. 

Η κατηγορία όμως με την οποία τείνει να ταυτιστεί η έννοια του φυσικού πό
ρου είναι η κατηγορία των ορυκτών αποθεμάτων. Εκείνων λοιπόν των φυσικών 
πόρων οι οποίοι χαρακτηρίζονται από μηδενικούς για τα ανθρώπινα μέτρα χρο
νικούς ρυθμούς αναπαραγωγής και από θετικούς ρυθμούς κατανάλωσης. Το πρό
βλημα της εξαντλησιμότητας τίθεται εδώ στην πλέον οξυμένη του μορφή, όχι τυ
χαία αφού στην κατηγορία αυτή ανήκουν οι κυριότεροι ενεργειακοί πόροι. 

Από την παραπάνω ανάλυση δεν συνεπάγεται ότι μπορούμε με ευκολία να 
προσδιορίσουμε και να μετρήσουμε το φαινόμενο της εξαντλησιμότητας. Διότι 
ο ποσοτικός προσδιορισμός τόσο των αποθεμάτων όσο και της κατανάλωσης 
τους δυσχεραίνεται από την αβεβαιότητα που επικρατεί γύρω από την ύπαρξη 
και χωροθέτηση τους, τις μελλοντικές τεχνολογίες εξόρυξης και κατανάλωσης 
τους και την ανταγωνιστικότητα πιθανών υποκατάστατων. Η έννοια των φυσι
κών πόρων καταλήγει πέρα από κάθε γεωλογική περιγραφή τους να είναι μια σα
φώς δυναμική έννοια11. 

Σε τι μπορεί να διαφέρει ουσιαστικά η οικονομική σημασία ενός φυσικού πό
ρου από αυτή ενός συνήθους προϊόντος; Η απάντηση πηγάζει από το χαρακτηρι
στικό της μη αναπαραγωγικότητας: κάθε πράξη εξόρυξης και κατανάλωσης συ
νεπάγεται αυτομάτως την απώλεια πιθανής χρήσης στο μέλλον. Σε αντίθεση με 
τα, περισσότερο ή λιγότερο εύκολα, αναπαραγώγιμα προϊόντα της ανθρώπινης 
δραστηριότητας, η κατανάλωση μιας φυσικής μονάδας φυσικού πόρου σήμερα 
εκτός του κόστους εξόρυξης της συνεπάγεται και το κόστος ευκαιρίας της μη 
διαθεσιμότητας της αύριο. Εάν ο χρονικός ορίζοντας των αποφάσεων των υπο
κειμένων της οικονομικής διαδικασίας εκτείνεται στο μέλλον τότε το παραπά
νω χαρακτηριστικό της χρήσης των φυσικών πόρων θα πρέπει να ενσωματώνε
ται στις σημερινές αποφάσεις τους. Θεωρητικά, στην περίπτωση που ο παράγω-
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γός μεγιστοποιεί τα οφέλη του από τη διαχρονική κατανομή της χρήσης του 
φυσικού πόρου, η τιμή προσφοράς του τελευταίου σε κάθε χρονική περίοδο θα 
ισούται με το άθροισμα του οριακού κόστους εξόρυξης και του κόστους ευκαι
ρίας το οποίο συνεπάγεται η αδυναμία μελλοντικής χρήσης του. 

Για την κατανόηση του κανόνα του Hotelling είναι απαραίτητη η αποσαφή
νιση του ρόλου του δεύτερου συστατικού της τιμής το οποίο αναφέραμε παρα
πάνω και το οποίο δεν είναι τίποτα άλλο από το κόστος χρήσης (user cost) του 
Keynes ή τα σημερινά «δικαιώματα χρήσης» (royalty). Η εξαντλησιμότητα ενός 
φυσικού πόρου δεν εκφράζεται με την αύξηση του οριακού κόστους εξόρυξης του. 
Σε αντίθετη περίπτωση η σπανιότητα θα ήταν απλά μια έκφραση τεχνολογικής 
αδυναμίας παραγωγής όπως αυτή εκφράζεται με κάθε συνηθισμένη αύξουσα καμ
πύλη προσφοράς ενός (αναπαραγωγίσημου) εμπορεύματος. Στους φυσικούς πό
ρους η εξαντλησιμότητα τους γίνεται αισθητή ακόμα και με μηδενικό κόστος εξό
ρυξης απλά και μόνο λόγω του κόστους που συνεπάγεται η απώλεια μελλοντι
κής χρήσης τους. Η διατήρηση λοιπόν μιας φυσικής μονάδας in situ είναι μια, 
εναλλακτική ως προς την εξόρυξη, επενδυτική πράξη, η ανταμοιβή για την οποία 
είναι ακριβώς το royalty. Εάν λοιπόν οι καταναλωτές θεωρήσουν ότι ένα κοίτα
σμα in situ θα έπρεπε να εξορυχθεί αργότερα παρά ενωρίτερα, τότε αυτό θα εκ
δηλωθεί ως επιθυμία να πληρώσουν στους παραγωγούς αργότερα ένα μεγαλύτε
ρο royalty απ' ότι σήμερα. To royalty, με άλλα λόγια, αναπαριστά την τιμή του 
πόρου όταν αυτός βρίσκεται υπό του εδάφους. Ως τέτοιο είναι ουσιαστικά μια 
λογιστική τιμή (book value) και όχι μια πραγματική, προς διαπραγμάτευση στην 
αγορά τιμή. Προσομοιάζει για τον λόγο αυτό με τις λογιστικές τιμές αποτίμη
σης των εν ενεργεία μηχανών στο τέλος του οικονομικού έτους μιας επιχείρησης. 

Στο σημείο αυτό, και πριν προχωρήσουμε στην παρουσίαση του βασικού υπο
δείγματος του Hotelling, θα πρέπει ίσως να ξεκαθαρίσουμε ορισμένα σημεία σχε
τικά με την υπόθεση σταθερού κόστους εξόρυξης που κάνουμε στην παρούσα ερ
γασία. Η πεποίθηση ότι τα γεωλογικά χαρακτηριστικά ενός φυσικού πόρου οδη
γούν διαχρονικά σε αυξανόμενο κόστος εξόρυξης του ήταν ευρέως διαδεδομένη 
πολύ πριν τον Hotelling και μάλιστα υπήρξε ο άξονας της ρικαρντιανής προβλη
ματικής στο θέμα αυτό. Η άρρητη υπόθεση πίσω από την παραδοχή αυτή υπήρ
ξε το προφανές (;) γεγονός, ότι εδάφη ή κοιτάσματα χρησιμοποιούνται με φθί
νουσα σειρά παραγωγικότητας. 

Στην πράξη δεν παρατηρείται βέβαια μια τέτοια κανονικότητα στην εξέλιξη 
του κόστους εξόρυξης. Ο λόγος είναι τόσο η ταυτόχρονη εκμετάλλευση διαφο
ρετικών ποιοτήτων κοιτασμάτων και η συνεχής ανακάλυψη νέων όσο και η επί
δραση της τεχνικής προόδου στην τεχνολογία εξόρυξης12. 
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Ο λόγος για τον οποίο υποτίθεται εδώ σταθερό κόστος εξόρυξης είναι διτός: 
πρώτον, η υπόθεση αυξανόμενου κόστους εξόρυξης, αν και είναι ίσως η πλέον 
ρεαλιστική, δεν αλλάζει όπως θα δειχθεί στη συνέχεια αυτού του κεφαλαίου -
ουσιωδώς τα αποτελέσματα του κανόνα του Hotelling. Δεύτερον, διότι ενώ θέ
λουμε να διατηρήσουμε στο έπακρον την συγκρισιμότητα της παραδοσιακής προ
σέγγισης της μερικής ισορροπίας του Hotelling με την ανάλυση των γενικευμέ
νων γραμμικών υποδειγμάτων ρικαρντιανής προέλευσης, το ζητούμενο παραμέ
νει η διαχρονική εξέλιξη της τιμής ενός φυσικού πόρου ως αποτέλεσμα 
ορθολογικής εκτίμησης του κόστους ευκαιρίας της παρούσας χρήσης και όχι ως 
αποτέλεσμα αυξάνοντος κόστους. 

Υποθέτουμε λοιπόν ένα κλάδο παραγωγής εξόρυξης ενός ομοιογενοποιη-
μένου φυσικού πόρου q με πολυάριθμες, τέλεια ανταγωνιστικές επιχειρήσεις -
ορυχεία. Υποθέτουμε επίσης εννιαία τεχνολογία και συνεπώς ταυτόσημες καμ
πύλες κόστους των επιχειρήσεων οι οποίες παράγουν με οριακό κόστος ct. Έστω 
pt η τιμή/φυσική μονάδα και r η μέση απόδοση του κεφαλαίου στην οικονομία 
ανά περίοδο. 
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Αν και η ερμηνευτική ικανότητα του κανόνα του Hotelling αμφισβητείται 
συχνά λόγω της μη δυνατότητας εμπειρικής επαλήθευσης του, η παιδαγωγική εμ
βέλεια του είναι μεγάλη και έγκειται στην οπτική γωνία θεώρησης των αποθεμά
των ως κεφαλαιουχικά αγαθά και της πράξης της διατήρησης των αποθεμάτων 
ως επένδυση. 

3. Ο κανόνας του Hotelling σ' ένα γενικευμένο υπόδειγμα n τομέων 

Περνάμε τώρα στην εξέταση του κανόνα του Hotelling σε ένα γενικευμένο, 
γραμμικό υπόδειγμα παραγωγής17. Υποθέτουμε μια οικονομία n τομέων. Οι πρώ
τοι η- 1 τομείς παράγουν αναπαραγώγιμα προϊόντα ενώ ο τελευταίος τομέας η 
«παράγει» ένα φυσικό πόρο π.χ. πετρέλαιο ή κάποιο μετάλλευμα. Πρόκειται δη
λαδή ουσιαστικά για μια επιχείρηση εξόρυξης, ένα ορυχείο. Υποθέτουμε ότι το 
πετρέλαιο χρησιμοποιείται ως παραγωγική εισροή και στους n τομείς, πρόκει
ται δηλαδή για ένα βασικό εμπόρευμα. Το ίδιο δεν μπορεί βέβαια να ισχύει για 
τα αποθέματα Μ του in situ πόρου τα οποία εξ ορισμού χρησιμοποιούνται μόνο 
στον τομέα εξόρυξης, άρα εμφανίζονται μόνο στην δική του εξίσωση τιμής18. 











5. Ανακεφαλαίωση και συμπεράσματα 

Ας ανακεφαλαιώσουμε τα μέχρι τώρα βήματα μας. Ξεκινήσαμε από την δια
πίστωση ότι η παραδοσιακή προσέγγιση των οικονομολόγων σε θέματα φυσικών 
πόρων επικεντρωνόταν στο πρόβλημα της Ρικαρντιανής γης μέχρις ότου ο Ηο-
telling υπογράμμισε το πραγματικά οικονομικό πρόβλημα στην χρήση τους: Ποιο 
είναι το ratio πίσω από την παρατηρούμενη συμπεριφορά των ιδιοκτητών φυσι
κών αποθεμάτων οι οποίοι επιλέγουν να μην τα ρευστοποιήσουν στο σύνολο τους 
επενδύοντας τα έσοδα τους στους κλάδους με μέση απόδοση κεφαλαίου >0; Η 
απάντηση δεν μπορεί παρά να είναι ότι τόσο η επιλογή της εξόρυξης και πώλη
σης όσο και αυτή της διατήρησης των αποθεμάτων in situ αποτελούν εναλλακτι
κές κερδοφόρες δραστηριότητες. Αν ισχύει αυτό τότε σε κατάσταση ισορροπίας 
οι τιμές των φυσικών πόρων θα πρέπει να ανατιμώνται σύμφωνα με τον κανόνα 
του Hotelling με ρυθμό ίσο με το μέσο ποσοστό απόδοσης του κεφαλαίου. 

Η αναλυτική εξαγωγή του κανόνα του Hotelling στα πλαίσια της νεοκλασι
κής μερικής ισορροπίας δεν παρουσιάζει ιδιαίτερα προβλήματα αν αφήσουμε κα
τά μέρος προσωρινά την περιορισμένη ισχύ των βασικών υποθέσεων της ανάλυ
σης διαχρονικής ισορροπίας. 

Στα πλαίσια των γραμμικών συστημάτων παραγωγής όμως στις ίδιες αυτές 
δυσκολίες προστίθεται και το γεγονός ότι ο χαρακτηρισμός του φυσικού πόρου 
ως βασικού εμπορεύματος αυξάνει την πολυπλοκότητα των διαχρονικών άλλη-
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λοεξαρτήσεων. Η δυνατότητα πρόβλεψης του κόστους και του royalty για όλες 
τις Τ περιόδους καθίσταται έτσι πρακτικά αδύνατη για οποιονδήποτε μεμονω
μένο παραγωγή ή/και σχεδιάζουσα αρχή. Η εξαγωγή του κανόνα του Hotelling 
στην περίπτωση ενός μη βασικού εμπορεύματος δεν αναιρεί τίποτα από τα πα
ραπάνω. 

Αν σκεφθεί κανείς και την αβεβαιότητα η οποία περιβάλλει την εξέλιξη του 
κόστους της τεχνολογίας backstop καθώς και την χρονική στιγμή κατά την οποία 
αυτή θα καταστεί εμπορεύσιμη τότε η πιθανότητα ισχύος του κανόνα του Hotel-
ling στην πράξη καθίσταται ακόμα μικρότερη. 

Η εξαντλησιμότητα λοιπόν όπως και η διαθεσιμότητα των φυσικών πόρων 
παρουσιάζεται ως ένα αρκετά περίπλοκο διαχρονικό φαινόμενο το οποίο οι αγο
ρές αντανακλούν μόνο εν μέρει. Από την μια μεριά, ακόμα και εάν επιτυγχανό
ταν μέσω της αγοράς η βέλτιστη κατανομή των αποθεμάτων στον χρόνο η κα
τάσταση αυτή δεν εξασφαλίζει από μόνη της βιωσιμότητα της οικονομίας στο 
διηνεκές21. Το πρόβλημα δεν φαίνεται να είναι τόσο η ύπαρξη ή όχι απόλυτων 
και «φυσικών» ορίων της οικονομικής μεγέθυνσης όσο η δυνατότητα της οικο
νομίας και της κοινωνίας να κατανέμουν με αποδεκτό τρόπο ανάμεσα στα μέλη 
τους το βάρος της αναπόφευκτης αναπροσαρμογής τους στις νέες συνθήκες. 
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