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Περίληψη 

Η εργασία εξετάζει, αναδιατυπώνει και επιχειρεί να προσαρµόσει στα σύγχρονα δεδοµένα 
την θεωρία του χρήµατος που αναπτύχθηκε στο έργο του αναρχικού οικονοµικού φιλοσόφου 
Silvio Gesell (1916)· εντός µιας θερµοδυναµικής θεώρησης, η οποία διέπει κάθε τεχνική 
διαδικασία µετασχηµατισµού των φυσικών πόρων σε οικονοµικά αγαθά (Georgescu-Roegen 
1971). Από την αντιπαραβολή της εν λόγω θεωρίας και της επικρατούσας (µονεταριστικής) 
πρακτικής, προτείνεται κάποιος δοµικός ανασχεδιασµός της σύγχρονης χρηµατοοικονοµικής 
αρχιτεκτονικής, ώστε να εναρµονίζεται –τουλάχιστον στοιχειωδώς- µε θεµελιώδεις φυσικούς 
νόµους και διεργασίες. Συγκεκριµένα, υποστηρίζεται ότι εφόσον η πρακτική δηµιουργίας του 
χρήµατος παραβιάζει τεχνητά τον ∆εύτερο Νόµο της Θερµοδυναµικής –στον οποίο υπάγονται 
όλοι οι υλικοί µετασχηµατισµοί- δηµιουργούνται εξαρχής οι βασικές προϋποθέσεις για την 
µετατροπή µιας χρηµατιστηριακής κρίσης σε οικονοµική και περαιτέρω σε περιβαλλοντική 
(Odum 1974). Ιδανικά, το χρήµα θα πρέπει να αποτυπώνει τον ανταλλάξιµο υλικό πλούτο της 
κοινωνίας· συνεπώς και την θερµοδυναµική απαξίωση των υλικών αγαθών, µέσα από την 
διαχρονική αφαίρεση αγοραστικής αξίας. Σ’ αυτό το πλαίσιο, η αναπαραγωγή της ποσότητας 
του χρήµατος περνά πάντα µέσα από την ανανέωση της υλικοτεχνικής βάσης της οικονοµίας. 
Αντίθετα, όταν το χρήµα αναπαράγεται µονάχα µέσα από την µεταπρατική χρηµατιστηριακή 
σφαίρα, υπάρχει κίνητρο για την συσσώρευση οκνηρού χρήµατος (lazy money) που κυρίως 
είναι πληθωριστικό. Περαιτέρω, η εν λόγω θεωρία στοχεύει στο να συνεισφέρει σηµαντικά 
στην ολοκληρωµένη ανάπτυξη, δια της τεκµηρίωσης της ανάγκης διαρκούς επένδυσης ενός 
κλάσµατος της συνολικής ποσότητας χρήµατος στην έρευνα και εφαρµογή τεχνολογιών 
βελτιωµένης θερµοδυναµικής απόδοσης των υλικών µετασχηµατισµών της οικονοµίας. 
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Εισαγωγή 

Η πλειονότητα των διεθνώς εφαρµοζόµενων συνδυαστικών πολιτικών περιβάλλοντος και 
ανάπτυξης

1 δεν λαµβάνουν υπόψη την δυναµική της χρηµατοοικονοµικής κυκλοφορίας εντός 
των ανθρωπίνων κοινωνιών και πως αυτή δύναται να συνεισφέρει µέσα από µια ιδιαίτερα 
περίπλοκη –και συνήθως θολή εννοιολογικά- τοπολογία, όχι µόνο στην δηµιουργία των 
προϋποθέσεων για την εκκίνηση µιας οικονοµικής κρίσεως, αλλά και στην δηµιουργία –ή 
επιδείνωση µιας υφιστάµενης- περιβαλλοντικής. Η εν λόγω εργασία εκκινεί από την υπόθεση 
ότι τέτοιες πολιτικές είναι εξαιρετικά πιθανόν να οδηγηθούν σε αποτυχία, διότι παρόλο που 
εστιάζουν –συνήθως ορθά- στην ανάγκη αναµόρφωσης των προτύπων µετασχηµατισµών των 
φυσικών πόρων σε βιοµηχανικά (οικονοµικά) αγαθά, τείνουν να αγνοούν τον τεράστιο βαθµό 
                                                 
1 Προκειµένου να περιγράφονται σύντοµα και συνεκτικά οι συνδυασµένες πολιτικές θεµάτων περιβάλλοντος και 
ανάπτυξης, στην διεθνή βιβλιογραφία γίνεται κατά κόρον χρήση του όρου sustainable development, ο οποίος 
έχει µεταφερθεί στα ελληνικά ως αειφόρος ανάπτυξη. Κρίνεται σκόπιµο ωστόσο, να σηµειωθεί πως δεν αποτελεί 
ταυτόσηµο όρο µε την ολοκληρωµένη ανάπτυξη (integrated development), η οποία συµπυκνώνει την ιδέα µιας 
ολιστικής θεώρησης της φυσικής και κοινωνικής ανάπτυξης. Ως εκ τούτου, η αειφόρος ανάπτυξη δεν αποτελεί 
συγκρουσιακή έννοια προς την ολοκληρωµένη ανάπτυξη, αλλά µάλλον υποσύνολό της. Η εργασία συνίσταται 
στην ανάδειξη συστηµάτων χρήµατος που είναι συµβατά µε την ιδέα της ολοκληρωµένης ανάπτυξης. 
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ετεροπροσδιορισµού τους από την δυναµική της αγοράς χρήµατος. Συγκεκριµένα, η ιστορική 
σηµασία της Μεγάλης Υφέσεως (Great Depression) του 1929 συνίσταται –πολύ περισσότερο 
από την θεµελίωση των συνθηκών για την µετέπειτα έναρξη του Β΄ Παγκοσµίου Πολέµου 
στην σαφή σηµατοδότηση της αλλαγής φάσεως του διεθνούς οικονοµικού συστήµατος, όπου 
πλέον η διεθνής χρηµατιστηριακή σφαίρα θα καθόριζε τα ποσοτικά, ποιοτικά και γεωγραφικά 
χαρακτηριστικά της παραγωγικής (πραγµατικής) οικονοµίας κι όχι το αντίθετο. Πράγµατι, η 
µεγάλη ύφεση δεν ξεκίνησε να αντιστρέφεται, παρά µόνο µετά την σχεδόν πλήρη παράδοση 
του δικαιώµατος παραγωγής των κανόνων νοµισµατικής κυκλοφορίας στις –µη κοινωνικά 
ελεγχόµενες- κεντρικές τράπεζες που εύσχηµα ονοµάστηκε New Deal. Πλέον, η απόφαση του 
τι θα παραγόταν, πόσο αλλά και που στον πλανήτη θα καθοριζόταν πρωταρχικά από τους 
δρώντες που είχαν το αποκλειστικό δικαίωµα να καθορίζουν τι αποτελεί χρήµα (κι όχι απλά 
από τους κατόχους µεγάλης ποσότητάς του, όπως γίνεται –συχνά- εσφαλµένα αντιληπτό).  

Η αναγνώριση των κινδύνων της ιδιωτικής µονοπώλησης της σύγχρονης αγοράς 
χρήµατος είχε γίνει αντιληπτή από πολλούς στοχαστές του 19ου αιώνα. Ωστόσο, µπορεί να 
ειπωθεί πως τεκµηριώθηκε συστηµατικά από τον αναρχικό οικονοµικό φιλόσοφο Silvio 
Gesell µε το έργο του The Natural Economic Order (Η Φυσική Οικονοµική Τάξη)  που 
κυκλοφόρησε το 1916. Ο Gesell, δεν έθεσε µονάχα τα πολλαπλά θεωρητικά θεµέλια για την 
βέλτιστη κοινωνικά χρηµατοοικονοµική αρχιτεκτονική, αλλά και εφάρµοσε σε πολλές 
περιπτώσεις τις ιδέες του µε επιτυχία. Περαιτέρω, οι ιδέες του είχαν σηµαντική διαχρονική 
απήχηση -ακόµα και στο αποκορύφωµα της Μεγάλης Ύφεσης- µε γνωστότερη την 
περίπτωση του πεδινού αυστριακού χωριού Wörgl που στην τοπική του κλίµακα κατάφερε να 
αντιστρέψει πλήρως την ύφεση σε άνθηση. ∆εδοµένου ωστόσο, ότι στην εργασία 
αναγνωρίζεται πως το κύριο µειονέκτηµα της θεωρίας του Gesell είναι η έλλειψη ιστορικού 
εφαρµογής σε µεγάλες οικονοµικές κλίµακες, γίνεται αντιληπτό ότι η προσεκτική µελέτη και 
θεωρητική προσαρµογή των ιδεών του Gesell στην ιδέα της ολοκληρωµένης διεθνούς 
ανάπτυξης κρίνεται πιο επίκαιρη από ποτέ. 
 
1. Τι είναι το χρήµα 

Το Χρήµα δεν είναι τίποτε περισσότερο από µια σύµβαση µεταξύ των µελών µιας κοινωνίας. 
Από την στιγµή που οι άνθρωποι διαβιούν σε κοινωνίες παράγοντας οικονοµικά αγαθά για 
την επιβίωση, ευηµερία και περαιτέρω εξέλιξή τους, το χρήµα µπορεί να θεωρηθεί γενικά ως 
το κοινωνικά αποδεκτό µέσο ανταλλαγής των παραγόµενων οικονοµικών αγαθών. Το χρήµα 
µπορεί να λάβει οποιαδήποτε µορφή, αρκεί να είναι αποδεκτό ως µέσο ανταλλαγής από τα 
άτοµα µιας κοινωνίας. Ιστορικά, η έννοια του χρήµατος εξελίσσεται διαρκώς, αντανακλώντας 
µε σαφήνεια τις ιδιαίτερες ανάγκες της κοινωνίας σε κάθε εποχή. Για παράδειγµα, η ιδιαίτερα 
περιορισµένη οικονοµία του άνθρωπου-τροφοσυλλέκτη-κυνηγού συνίστατο στην εξασφάλιση 
της καθηµερινής απαραίτητης σωµατικής δύναµης προκειµένου να συντηρείται η ατοµική 
του ενεργειακή µηχανή. Μεταξύ των διαφόρων επιλογών του, ήταν συγκεκριµένου είδους 
πέτρες που θα µπορούσαν να χρησιµοποιηθούν αποτελεσµατικότερα από µια σφενδόνη, 
κόκκαλα ως αιχµές δοράτων –τα οποία ωστόσο είχαν και οικονοµική αξία ως περιορισµένα, 
εφόσον θα έπρεπε να προέλθουν από επιτυχηµένα κυνήγια και περαιτέρω επεξεργασία που 
απαιτούσε πρόσθετη δαπάνη ενέργειας- παχιά δέρµατα για µείωση της απώλειας σωµατικής 
θερµότητας όταν ο καιρός δεν θα ευνοούσε για αρκετές ηµέρες την κυνηγετική προσπάθεια, 
ξηρά τροφή όταν το κυνήγι θα ήταν αποτυχηµένο -αλλά το σώµα θα έπρεπε παράλληλα να 
αποκαταστήσει την δαπανηθείσα ενέργεια και να συντηρηθεί- κλπ.. Ασφαλώς, τα παραπάνω 
αγαθά κατανέµονταν ταυτόχρονα, ωστόσο µε µεταβαλλόµενες αναλογίες χρονικά -αναλόγως 
των ιδιαίτερων επικρατούντων συνθηκών. Στις πρώιµες αγροτικές οικονοµίες µε παραγωγή 
διατροφικών πλεονασµάτων, την µείωση της αβεβαιότητας της καθηµερινής επιβίωσης και 
την σταθεροποίηση του πληθυσµού, τον ρόλο του χρήµατος ανέλαβαν τα αγροτικά προϊόντα 
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–µέσω αντιπραγµατισµού των πλεονασµάτων. Άλλο σχετικό παράδειγµα, αφορά στο χρήµα 
των αιχµαλώτων πολέµου του Β΄ ΠΠ, το οποίο συνίστατο σε ξυριστικά είδη, ρούχα, µολύβια, 
χαρτί, τσιγάρα κ.λπ.. Κατ’ αυτόν τον τρόπο ως χρήµα έχουν χρησιµοποιηθεί φυτά, ζώα, ξηρά 
τροφή, πέτρες, κόκκαλα, µέταλλα κ.λπ.. Στην σύγχρονη εποχή, οι έννοιες που συνοψίζουν το 
χρήµα ακριβέστερα –εξαιτίας της µεγάλης χώρο-χρονικής κλίµακας της διεθνούς οικονοµίας 
(χώρος και χρόνος που απαιτούνται για την παραγωγή)- είναι η πίστη (credit) και το χρέος 
(debt). Σύµφωνα µε τα παραπάνω, κατά την ιστορική µετάβαση των συστηµάτων χρήµατος, 
αν έπρεπε να αναγνωρίσουµε εκείνο το στοιχείο που ορίζει τον γενικό κανόνα µετάβασης από 
τις πρώιµες κοινωνίες εως σήµερα, αυτό θα ήταν η ολοένα και πιο εντατική αποσύζευξη των 
µέσων που χρησιµοποιούνται ως χρήµα από την καθαυτή ή εσωτερική αξία τους (intrinsic 
value) –αλλιώς η αύξανόµενη αποϋλοποίηση (dematerialization) του χρήµατος- που ορίζεται 
από τις ήδη αναγνωρισµένες φυσικές ιδιότητές τους να χρησιµοποιηθούν απευθείας για την 
παραγωγή οικονοµικών αγαθών, αντί ως µέτρων της εµπορευσιµότητάς τους. 
 
1.1 Το χρήµα, η φωτιά και ο τροχός… 

∆ίχως δόση υπερβολής, το χρήµα θα πρέπει να θεωρηθεί ανθρώπινη εφεύρεση εφάµιλλη µε 
τον τροχό και την φωτιά. Μάλιστα, δεν είναι γνωστό αν τα δύο τελευταία προηγήθηκαν του 
χρήµατος ή αν η εφεύρεσή του αποτέλεσε το προϊόν του κινήτρου για την απόκτηση κάποιου 
εξαιρετικά επιθυµητού αγαθού που είχε ήδη αποκτήσει την ιδιότητα του χρήµατος. Σε κάθε 
ενδεχόµενο πάντως, και οι δύο ανακαλύψεις είχαν καθοριστική επίδραση στην πρωτόγονη 
νοµισµατική µονάδα του ανθρώπου –το ίδιο του το σώµα. Σύµφωνα µε την Pennisi (1999), η 
χρήση φωτιάς επέτρεψε το µαγείρεµα των τροφών που εν συνεχεία οδήγησε στον βελτιωµένο 
µεταβολισµό της πρωτεΐνης από τον ανθρώπινο εγκέφαλο, ώστε αυτός να µεγεθυνθεί και να 
εξελιχθεί µε αύξοντα ρυθµό προς µεγαλύτερη στρατηγική κυνηγετική αποτελεσµατικότητα. 
Η διαρκής ανατροφοδότηση αυτού του κύκλου οδήγησε σε µια αναβάθµιση του µέσου 
διανοητικού επιπέδου των πρωτόγονων κοινωνιών και σε µια συλλογική µετάβαση προς τις 
πρώιµες αγροτικές κοινωνίες –που ήταν σαφώς πιο πολύπλοκες από τις τροφοσυλλεκτικές- 
διασφαλίζοντας τα υλικά θεµέλια (διατροφικά πλεονάσµατα) της µετεξέλιξής τους σε αστικές 
κοινωνίες, µε κατακόρυφη αύξηση των εµπορικών και µεταπρατικών δραστηριοτήτων και 
την ανάγκη εισάγωγής της πίστης και του χρέους στις συναλλαγές.  

Για πολλούς ερευνητές, το γενικό πρότυπο επιλογής των µέσων χρήµατος κατά την 
εξέλιξη των ανθρώπινων κοινωνιών παραµένει διαχρονικά αναλλοίωτο –ανεξαρτήτως 
κλίµακας- και βασίζεται στην επάρκεια της ενέργειας (Soddy 1926, Odum 1974). Υπό αυτήν 
την έννοια το χρήµα αποκτά έναν ρόλο επιταχυντή της κοινωνικής εξέλιξης (cultural evolution 
accelerator, Karakatsanis 2012a). Για παράδειγµα, ακόµα και στις τροφοσυλλεκτικές 
κοινωνίες µπορούν να αναγνωριστούν οι έννοιες της πίστης και του χρέους, υπό την έννοια 
ότι η καθαυτή έναρξη της κυνηγετικής προσπάθειας ήταν µια µορφή τρέχουσας επένδυσης 
(δαπάνη ενέργειας) µε θετική µέλλουσα αναµενόµενη απόδοση (εξασφάλιση µεγαλύτερου 
ποσού ενέργειας από την δαπανηθείσα), που µετά από λίγο καιρό θα δαπανάτο κι αυτή (και 
εν τέλει θα υποβαθµιζόταν σε θερµική ενέργεια), άρα θα έπρεπε επίσης να ανανεωθεί, κ.ο.κ.. 
Πλέον, η απόδοση του κυνηγιού θα έπρεπε να αυξάνεται τουλάχιστον ισόποσα µε την 
πληθυσµιακή αύξηση1. 

Κατά την µετάβαση στον αρχαίο αστικό κόσµο και την κατακόρυφη αύξηση του 
εµπορίου, η περιβαλλοντική βάση του χρήµατος παρέµεινε ευδιάκριτη, καθώς το παραγωγικό 
όριο κάθε κοινωνίας καθοριζόταν από την διαθεσιµότητα πολύτιµων µετάλλων (χρυσού και 

                                                 
1 Για πολλούς ανθρωπολόγους, ήταν ακριβώς αυτή η αλληλουχία αύξουσας απόδοσης των τεχνικών κυνηγιού σε 
συνδυασµό µε αρκετές βελτιωµένες τεχνικές δίαιτας (Pennisi 1999) που –µέσα από την αύξηση της µεταβολικής 
ικανότητας και ανάπτυξης του εγκεφάλου- οδήγησε στην καθαρή συσσώρευση διατροφικών πλεονασµάτων και 
έθεσε τις προϋποθέσεις για την µετεξέλιξη των πρωτόγονων κοινωνιών. 
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αργύρου). Πρακτικά, τα διαθέσιµα αποθέµατα χρυσού και αργύρου όριζαν το ανώφλι των 
δυνατοτήτων της κυριαρχίας των κοινωνιών, ενώ παράλληλα αποτελούσαν και το κίνητρο 
πολέµου για την απόκτησή τους. Παρόλο όµως που το µέσο του χρήµατος σ’ αυτές τις 
κοινωνίες ήταν άµεσα συνδεδεµένο µε έναν φυσικό πόρο µε µεγάλη σταθερότητα 
διακράτησης αξιών, µπορεί να αναγνωριστεί και µια πρώτη αποσύνδεση του χρήµατος από 
την ενέργεια, η οποία οδήγησε αρκετούς πολιτισµούς στην κατάρρευση. Στις αστικές 
κοινωνίες εµφανίστηκαν οι πρώτες σηµαντικές οικονοµικές κρίσεις που κατά βάση 
οφείλονταν σε ενδογενή χαρακτηριστικά των κοινωνικών δοµών. Ως τέτοια περίπτωση 
αναφέρεται το παράδειγµα της ∆υτικής Ρωµαϊκής Αυτοκρατορίας, η οποία κατέρρευσε 
παρόλο που είχε επιτύχει να µετατρέψει την Μεσόγειο Θάλασσα σε κλειστή εµπορική λίµνη. 
Ένας µόνο από τους λόγους που αναφέρουν διάφοροι µελετητές (Tainter 1988) είναι ότι κατά 
την διαρκή αύξηση των κατακτηµένων εδαφών, τα άφθονα νοµισµατικά πλεονάσµατα 
χρησιµοποιήθηκαν κυρίως για την ανάπτυξη πολύπλοκων και δαπανηρών διοικητικών και 
γραφειοκρατικών δοµών –που ενδεχοµένως να ευνοούσαν και µια συγκεκριµένη κοινωνική 
τάξη- και δεν επενδύθηκαν ανάλογα στην αύξηση της γεωργικής παραγωγικότητας, η οποία 
αποτελούσε την ενεργειακή βάση -ως σκιώδες νόµισµα- της συντήρησης της γεωγραφικά και 
πληθυσµιακά αυξανόµενης αυτοκρατορίας, καθώς και της τεράστιας και ενεργειακά 
δαπανηρής διοικητικής και στρατιωτικής της µηχανής.  

Στην σύγχρονη οικονοµία, όπου η πίστη και το χρέος υφίστανται για µεγάλες χωρο-
χρονικές κλίµακες, ο εντοπισµός της ενεργειακής της βάσης είναι ασφαλώς πιο δυσδιάκριτος, 
αλλά σε καµµία περίπτωση απών. Ειδικότερα, ο Odum (1974) θεωρεί πως τα ενεργειακά 
αποθέµατα της κοινωνίας αποτελούν τον κύριο περιορισµό της προσφοράς χρήµατος, ενώ ο 
Karakatsanis (2012b) ορίζει την έννοια του ενεργειακού παραδείγµατος (energy paradigm) ως 
την κυρίαρχη τεχνολογία άντλησης ενέργειας από το βιοφυσικό περιβάλλον, η οποία 
καθορίζει θεµελιωδώς και τους τεχνικούς περιορισµούς της µεγέθυνσης της οικονοµίας. Το 
ενεργειακό παράδειγµα είναι µακροδυναµικά µεταβαλλόµενο µέσα από τους µηχανισµούς 
που έχει υιοθετήσει η κοινωνία για την επένδυση σε αυξηµένη θερµοδυναµική 
αποδοτικότητα µέσω οργανωµένης Έρευνας & Ανάπτυξης (R&D) µε σκοπό την µετάβαση σε 
νέο ενεργειακό παράδειγµα που θα στηρίζεται σε µεγαλύτερη αφθονία φυσικών αποθεµάτων. 
 
1.2 Ενέργεια και χρήµα: Θερµοδυναµικά ανάλογα και το µοντέλο του Hotelling 

Αν και στην διεθνή βιβλιογραφία η ανάγκη αναµόρφωσης του διεθνούς χρηµατοοικονοµικού 
οικοδοµήµατος διατυπώνεται σαφώς από αρκετούς µελετητές (Cato 2012, σελ. 111-132), εν 
τούτοις παρατηρείται ένα αρκετά σηµαντικό κενό ως προς την πειστική ποσοτικοποίηση της 
περιβαλλοντικής διάστασης του χρήµατος. Παραδόξως, στην πλειονότητά τους, οι πιο πολλές 
µελέτες που επιχειρούν να αποδώσουν µια φυσική (κυρίως ενεργειακή) διάσταση στο χρήµα, 
αφιερώνονται σχεδόν αποκλειστικά στην εύρεση θερµοδυναµικών αναλόγων (thermodynamic 
analogues) της εσωτερικής κυκλοφορίας και κατανοµής του στις κοινωνιες (Yakovenko 2010, 
Viaggiu et al. 2012) –ακόµα κι όταν εισάγουν την µεταβλητή της ρύπανσης (Roma 2006). Αν 
και στην παρούσα εργασία αναγνωρίζεται η ιδιαίτερη επιστηµονική αξία της διερεύνησης της 
ύπαρξης γενικευµένων κατανοµών του χρήµατος εντός των κοινωνιών, το ζήτηµα δεν θα µας 
απασχολήσει στην παρούσα φάση και η πραγµάτευσή του αφήνεται σε µελλοντικό εκπόνηµα.  

Στην παρούσα φάση, κρίνεται σκόπιµο να δοθεί προτεραιότητα στην θεωρητική 
θεµελίωση του αιτιώδους λογιστικού δεσµού του χρήµατος µε την εξάντληση των φυσικών 
πόρων που θα όριζε τις ικανές και αναγκαίες συνθήκες για την επανεπένδυσή του στην 
ποιοτική αναβάθµιση των τεχνικών µέσων της οικονοµίας. Η έλλειψη µιας εναργούς σχετικής 
θεωρητικής βάσης συνεισφέρει στο να συνεχίζει το χρήµα να λειτουργεί σε καθεστώς 
περιβαλλοντικής αναρχίας (Karakatsanis 2012a). Ο Hotelling (1931) είχε ήδη επισηµάνει την 
δυνατότητα δηµιουργίας στενότητας ενός φυσικού πόρου από τις παραµέτρους κυκλοφορίας 
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του χρήµατος το πρώτο µισό του 20ου αι., αναπτύσσοντας ένα θεωρητικό µοντέλο µονοπατιού 
εξάντλησης (exhaustion path) ενός αποθεµατικού (δηλ. µη ανανεώσιµου) φυσικού πόρου (π.χ. 
ορυκτά καύσιµα) όταν ο ποσοστιαίος ρυθµός αύξησης του κέρδους (ποσοστιαίο χρονικό 
διαφορικό της τιµής αγοράς µείον το άθροισµα του κόστους εξόρυξης και επεξεργασίας) από 
την εµπορευσιµότητά του, και η αγορά χρήµατος βρίσκονταν σε διάφορες σχέσεις ισορροπίας 
µεταξύ τους1. Το µοντέλο του Hotelling αφορούσε στην βέλτιστη τιµολόγηση και ποσότητα 
εξόρυξης σε κάθε χρονική στιγµή, λαµβάνοντας ως κριτήριο την ισορροπία µεταξύ της τιµής 
αγοράς του πόρου (Ν), του συνολικού κόστους παραγωγής (εξόρυξης, επεξεργασίας, 
µεταφοράς κλπ.) (C), καθώς και της τιµής του χρήµατος στις χρηµαταγορές, η οποία 
πρακτικά ορίζει το επιτόκιο προεξόφλησης (r). Σύµφωνα µε τον Hotelling, η βέλτιστη 
εξόρυξη του πόρου επιτυγχάνεται όταν ισχύει: 

 
[ ] [ ]
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Το µονοπάτι εξόρυξης του Hotelling δύναται να αφορά οποιοδήποτε φυσικό πόρο· 
ωστόσο αποτελεί µια εξαιρετική βάση εκκίνησης για την µελέτη των εξαντλήσιµων πόρων 
ενέργειας –όπως είναι τα ορυκτά καύσιµα- τόσο λόγω της σηµασίας τους για την σύγχρονη 
οικονοµία όσο και για την εµπειρική επιβεβαίωσή του σε ιστορικά γεγονότα ενεργειακών 
κρίσεων. Η βασική διαφορά του είναι ότι ενσωµατώνει εξ υποθέσεως το αποτέλεσµα της 
µείωσης του αποθέµατος στον φυσική αποθήκη του (in situ) στην τελική τιµή, ώστε να 
αντιµετωπίζει την εσφαλµένη (καταναλωτική) αιτιολογία οτι η πτώση της τιµής απορρέει απο 
την αύξησης της βιοµηχανικής προσφοράς -ακόµα και σε καθεστώς µειούµενων φυσικών 
αποθεµάτων. Πλέον, το εν λόγω µονοπάτι είναι ένα µονοπάτι ελάχιστης ενέργειας, ή 
εναλλακτικά ένα µονοπάτι µε ελάχιστες δυνατές στατιστικές διακυµάνσεις2. Κάθε απόκλιση 
από το βέλτιστο µονοπάτι, αποτελεί µια κατάσταση ανισορροπίας µεταξύ παραγωγής και 
χρηµαταγοράς, την οποία το κίνητρο της µεγιστοποίησης του κέρδους του παραγωγού τείνει 
να αποκαταστήσει.  

Για βραχυπρόθεσµα σταθερό κόστος εξόρυξης, όποτε ο ρυθµός της ποσοστιαίας αύξησης 
του κέρδους στην αγορά είναι µικρότερος από το επιτόκιο προεξόφλησης, ο παραγωγός έχει 
συµφέρον να εξορύσει ολοένα και µεγαλύτερες ποσότητες του πόρου, αυξάνοντας την φυσική 
στενότητα και να καταθέτει τα κέρδη του στην χρηµαταγορά -ώστε να επωφελείται ακόµη πιο 
πολύ από την διαφορά. Η φυσική στενότητα θα προκαλέσει διαχρονικά ταχύτερη αύξηση της 
τιµής του πόρου, εως ότου ο ρυθµός της να εξισωθεί µε το επιτόκιο. Αντίθετα, ο ποσοστιαίος 
ρυθµός αύξησης της τιµής του πόρου είναι µεγαλύτερος από το επιτόκιο προεξόφλησης, 
υπάρχει κίνητρο για ακόµη µεγαλύτερο περιορισµό εξόρυξης του πόρου και συνέχεια της 
προσφοράς του σε υψηλές τιµές. Ωστόσο µακροπρόθεσµα, αυτός ο περιορισµός µειώνει την 
σχετική στενότητα, ώστε ο ρυθµός αύξησης της τιµής να µειωθεί και εν τέλει να εξισωθεί µε 
το επιτόκιο3. Αρκετοί οικονοµικοί αναλυτές επέκτειναν την κεντρική ιδέα του µοντέλου του 
                                                 
1 Πρακτικά, οι ιδέες του Hotelling έθεσαν τα θεωρητικά θεµέλια της καθιέρωσης -και περαιτέρω εξέλιξης- της 
Οικονοµικής του Περιβάλλοντος και των Φυσικών Πόρων, ως κλάδου της νεοκλασικής οικονοµικής θεωρίας. 
2 Ως µονοπάτι ελάχιστης ενέργειας εννοείται πως τόσο η καµπύλη εξάντλησης του φυσικού πόρου όσο και η 
καµπύλη τιµολόγησής του, ακολουθούν την πιο σύντοµη διαδροµή από ένα αρχικό απόθεµα µέχρι το σηµείο 
εξάντλησης (ασυµπτωτικά µηδενισµός αποθέµατος και απειρισµός τιµής). Ορθότερα, το µονοπάτι του Hotelling 
είναι µονοπάτι ελάχιστης διαφορικής στατιστικής εντροπίας. Πλέον, αποδεινύεται πως η βελτιστοποίηση της 
εξόρυξης του πόρου µεγιστοποιεί και την εξοικονόµησή του. 
3 Αν και η γενική ιδέα της µακροπρόθεσµης ισορροπίας του ρυθµού αύξησης της τιµής του πόρου µε το επιτόκιο 
είναι σωστή, ο µηχανισµός επαναφοράς είναι πιο περίπλοκος και εξαρτάται από την ελαστικότητα ζήτησης του 
αγαθού που ορίζεται ως η ποσοστιαία µεταβολή της ζητούµενης ποσότητας προς την ποσοστιαία µεταβολή της 
τιµής [ε=(dQ/dP)/(P/Q)]. Ειδικότερα, για σταθερό κόστος εξόρυξης, όταν ο πόρος έχει ελαστική ζήτηση (|ε|>1), 
η όποια αύξηση της τιµής του επιφέρει µείωση του ρυθµού των κερδών του παραγωγού, ενώ η µείωση, αύξηση 



 6 

Hotelling ακόµα και στους βιολογικούς πόρους –όπως τα αλιεύµατα και τα δάση- εισάγοντας 
και την µεταβλητή των ρυθµών ανανέωσης των πληθυσµών στην ανάλυση (βλ. Hartwick and 
Olewiler 1997). Η εισαγωγή αυτών των νέων εργαλείων ενίσχυσε σηµαντικά το θεωρητικό 
µέρος της συµβατικής (νεοκλασικής) σχολής οικονοµικής ανάλυσης µε την δηµιουργία ενός 
τριπτύχου διαχείρισης των φυσικών πόρων που συνίστατο στην φυσική στενότητα το πόρου, 
των κερδών από την εµπορία του και του επιτοκίου προεξόφλησης του χρήµατος. 

Παρόλο που το µοντέλο του Hotelling ήταν εξαιρετικά καινοτόµο, δεν περιελάµβανε 
κάποιον µηχανισµό (επαν)επένδυσης του χρήµατος στην άµβλυνση των θερµοδυναµικών 
περιορισµών των κοινωνιών. Ο Odum (1974) επισήµανε µε διορατικότητα τον κίνδυνο ενός 
πληθωρισµού της χρηµατιστηριακής σφαίρας εις βάρος της πραγµατικής οικονοµίας που θα 
οδηγούσε εν τέλει σε υπερ-πληθωρισµό τιµών, εξαιτίας της µακροχρόνια επίµονης 
υπερεκτίµησης των δυνατοτήτων µεγέθυνσης της διεθνούς οικονοµίας, η οποία περιοριζόταν 
από το «ενεργειακό παράδειγµα» των ορυκτών καυσίµων. Στο Σχήµα (1), παρουσιάζεται για 
τις περιόδους 1960-2010-2050, η εξέλιξη της ανάλωσης της µέσης πλανητικής 
βιοχωρητικότητας (Ewing et al. 2010, Karakatsanis 2010, Andersson 2006, βλ. επίσης και 
Pillarisetti 2005). 

Ο Odum (1974) -σύµβουλος στην πρωτότυπη εργασία των Meadows et al. (1972)- 
θεωρούσε απαραίτητη την σαφή σύνδεση της ποσότητας του κυκλοφορούντος χρήµατος µε 
µια φυσική βάση –και ιδιαίτερα µε τα αποθέµατα ενέργειας (Odum 1971, σελ. 174-205; 
1974; 1995, σελ. 252-280)- ώστε η κοινωνία να έχει διαρκώς την επίγνωση των βιοφυσικών 
ορίων παραγωγής αξιών (άρα και χρήµατος). Αν η οικονοµία λειτουργεί στα βιοφυσικά της 
όρια, η αύξηση της προσφοράς χρήµατος -προκειµένου να τονωθεί η παραγωγή- δεν θα 
επιφέρει κανένα θετικό αποτέλεσµα (Odum 1974), εφόσον δεν θα υπάρχουν επαρκή 
αποθέµατα ενέργειας να την τροφοδοτήσουν. Για τον Odum, αν η «νοµισµατική άγκυρα» του 
χρυσού έπρεπε οπωσδήποτε να εγκαταλειφθεί, θα έπρεπε άµεσα να αντικατασταθεί από τα 
αποθεµατικά του ενεργειακού παραδείγµατος, αλλά σε καµία περίπτωση δεν θα έπρεπε να 
απουσιάζει από τον σχεδιασµό και τις εκτιµήσεις της αγοράς. Εν τέλει, τα επιχειρήµατα του 
Odum δεν επικράτησαν, καθώς οι Meadows et al. (1972) θεώρησαν ότι πιθανότατα θα 
προσέθετε πολυπλοκότητα σ’ ένα ήδη υπερ-πολύπλοκο µοντέλο, εστιάζοντας στην µη-
γραµµική απεικόνιση των παραµέτρων της βιοµηχανικής οικονοµίας. Παρόλαυτά, η 
τρέχουσα χρηµατοοικονοµική κρίση (2008-) και η διαφαινόµενη γενίκευσή της στην 
πραγµατική οικονοµία και την διαχείριση των πλανητικών φυσικών πόρων φαίνεται να 
επιβεβαιώνει τις απόψεις του Odum. 

 

                                                                                                                                                         
των κερδών. Το αντίθετο ακριβώς συµβαίνει για πόρους µε ανελαστική ζήτηση (0<|ε|<1). Ο Hotelling έχοντας 
λάβει ως πρότυπο πόρο τα ορυκτά καύσιµα, υιοθέτησε την υπόθεση της ανελαστικής ζήτησης λόγω της ζωτικής 
σηµασίας τους για την σύγχρονη οικονοµία. Κατά συνέπεια, στην περίπτωση της αύξησης της παραγωγής και –
κατόπιν- της φυσικής στενότητας από τον παραγωγό, τα βραχυπρόθεσµα κέρδη του θα µειώνονται, γεγονός που 
εντείνει ακόµη περισσότερο την απόσυρση ποσότητας χρήµατος από την παραγωγική διαδικασία προς όφελος 
της χρηµατιστηριακής τοποθέτησης, δηµιουργώντας πλεονάσµατα από µη παραγωγική δραστηριότητα. 
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Σχήµα 1: Ο οικολογικός αντίκτυπος της µεγέθυνσης της ανθρώπινης οικονοµίας (άνω αριστερά), µε 
την µέθοδο του οικολογικού αποτυπώµατος, καθώς και η εξέλιξη της βιοχωρητικότητας (άνω δεξιά, 
καθοδική καµπύλη) ανά κάτοικο του πλανήτη για διπλασιασµό του διεθνούς πληθυσµού από τα 3 δις 
στα 6 δις. Η πτώση της κατα κεφαλήν βιοχωρητικότητας µε την διαφαινόµενη σταθεροποίηση του 
αποτυπώµατος (στάσιµη καµπύλη) και ταυτόχρονη αύξηση του διεθνούς πληθυσµού (διακοπτόµενη 
αανοδική γραµµή), υποδεικνύει έξαρση της διεθνούς ανισότητας στην χρήση φυσικών πόρων από το 
1970 και µετά. Τα παραπάνω επιβεβαιώνονται και από την Καµπύλη Lorenz (κάτω αριστερά) της 
διεθνούς ανισότητας χρήσης ενέργειας µε στοιχεία έτους 2007 (καµπύλη). Η συγκεκριµένη Καµπύλη 
Lorenz εκφράζει πόσο µέρος της συνολικής διεθνούς πρωτογενούς απόληψης ενέργειας αντιστοιχεί 
πραγµατικά σε κάθε ποσοστό του διεθνούς πληθυσµού, συγκρίνοντάς το κατόπιν µε την κατάσταση 
ίσοκατανοµής (ευθεία γραµµή). Ως εκ τούτου προκύπτει ότι το 40% του διεθνούς πληθυσµού είναι 
υπεύθυνο για το 80% της διεθνούς χρήσης ενέργειας (σε σχέση µε το 40% που θα ίσχυε αν η χρήση 
ήταν ισοκατανεµηµενη διεθνώς) που σηµαίνει ότι µέρος του διεθνούς πληθυσµού χρησιµοποιεί πολύ 
λιγότερη ενέργεια από αυτήν που του αναλογεί. Το διπλανό διάγραµµα (κάτω δεξιά) παρουσιάζει την 
κατά κεφαλήν χρήση γεωγραφικά κατά αύξουσα σειρά σε σχέση µε τον διεθνή µέσο όρο (1,82).  
 
 
2. Το Χρέος των Εθνών... 

«…Το χρήµα συσσωρεύεται στα χέρια λίγων ατόµων που δεν έχουν κανένα κίνητρο να το επιστρέψουν 
στην  οικονοµία (σ.σ.: εννοεί «παραγωγική»), εφόσον συγκεντρώνουν εισόδηµα από τα θετικά 

προεξοφλητικά επιτόκια…» 

Silvio Gesell, Η Φυσική Οικονοµική Τάξη (1916) 

Οι στρεβλώσεις και οι διεθνείς ανισότητες στην διαχείριση και χρήση των φυσικών 
πόρων, οφείλονται κυρίως σε τρία (3) ενδογενή στοιχεία που χαρακτηρίζουν την 
αρχιτεκτονική του σύγχρονου χρηµατοοικονοµικού οικοδοµήµατος: (α) την κατοχή 
αποκλειστικών δικαιωµάτων έκδοσης και ενοικίασης χρήµατος προς όλους τους 
ενδιαφερόµενους (β) την διεθνή πρακτική της Τραπεζικής Κλασµατικού Αποθεµατικού 
(Fractional Reserve Banking) και (γ) τα θετικά επιτόκια προεξόφλησης. Κάθε ένα από αυτά τα 
στοιχεία αποτελεί ζωτικής σηµασίας εξάρτηµα για το σύστηµα, καθώς η έλλειψη έστω και 
ενός εξ αυτών θα µπορούσε να δηµιουργήσει µια διαφορετική δυναµική. Ο Gesell εστίασε 
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την θεωρία του κυρίως στο τρίτο στοιχείο, ωστόσο στις κατά τόπους εφαρµογές της (π.χ. στο 
Wörgl) συνδυάστηκε και µε το πρώτο. Το δεύτερο στοιχείο, είναι υπό προϋποθέσεις πιο 
ουδέτερο και αφορά περισσότερο στην µακροπρόθεσµη δυνατότητα υποστήριξής του από µια 
φυσική βάση –όπως αυτή που πρότεινε ο Odum. Τα ειδικά γνωρίσµατα του κάθε στοιχείου 
περιγράφονται παρακάτω. 
2.1 Αποκλειστικά δικαιώµατα έκδοσης χρήµατος 

Ένα κοινό ιστορικό χαρακτηριστικό ενός µεγάλου µέρους της ανθρώπινης ιστορίας –από την 
αρχαιότητα µέχρι την Αναγέννηση- ήταν το αποκλεστικό δικαίωµα των κράτικών αρχών να 
εκδίδουν νόµισµα µε την σφραγίδα τους ως σύµβολο ισχύος και κυριαρχίας, µε πρόβλεψη 
αυστηρών ποινών για τους πλαστογράφους και παραχαράκτες. Σήµερα, αυτό το δικαίωµα 
κατέχεται από τις κεντρικές τράπεζες. Ένα σύνηθες σφάλµα είναι η θεώρηση των κεντρικών 
τραπεζών ως µια προέκταση του κράτους, γεγονός το οποίο σε καµµία περίπτωση δεν ισχύει 
αποκλειστικά. Η σύνθεση µιας κεντρικής τράπεζας είναι συνήθως ένα µίγµα συµµετοχής 
κρατικών αρχών και ιδιωτικών εµπορικών τραπεζών, όπου σε πολλές περιπτώσεις ο δεύτερος 
εταίρος υπερισχύει του πρώτου. Η πιο σηµαντική συνέπεια ωστόσο, είναι η µονοπωλιακή 
δυνατότητα που παρέχεται στις κεντρικές τράπεζες να ενοικιάζουν το προϊόν τους· δηλαδή το 
χρήµα. Υπό αυτήν την έννοια, το χρήµα δεν αποτελεί κοινωνικό αγαθό -το οποίο διανέµεται 
δωρεάν από την πολιτεία στα µέλη της προκειµένου να διευκολύνουν τις συναλλαγές τους µε 
εγχώριους και διεθνείς αντισυµβαλλόµενους- αλλά πωλείται µε την µορφή του χρέους. Αυτό 
σηµαίνει ότι ο αποδέκτης κάθε µονάδας οφείλει στην κεντρική τράπεζα όχι µόνο την αρχική 
ποσότητα, αλλά ένα επιπλέον ποσό ως κόστος ενοικίασης υπέρ του παρόχου. Συγκεκριµένα:  

( )tt rMM +⋅= 10           (2) 

Στον τύπο (2), η µεταβλητή (Mt) είναι το ποσό που οφείλει ο αποδέκτης του χρήµατος 
µιας αρχικής νοµισµατικής ποσότητας (Μ0) µετά από χρονικό περιθώριο (t) και (r) είναι το 
κόστος ενοικίασης του χρήµατος, το οποίο είναι γνωστό και ως επιτόκιο προεξόφλησης. Το 
ιδιαίτερο σηµείο εδώ είναι ότι εξαιτίας της µονοπωλιακής αποκλειστικότητας του εκδότη, ο 
αποδέκτης δεν πρόκειται να ξεπληρώσει ποτέ αυτό το χρέος, καθώς στο τέλος του χρόνου (t) 
ακόµα κι αν επιστρέψει εξολοκλήρου το αρχικό ποσό που δανείστηκε, θα εξακολουθεί να 
οφείλει την διαφορά Mt-M0. Πλέον, εξαιτίας της επιβολής της αποκλειστικότητας στην 
έκδοση χρήµατος ο οφειλέτης δεν µπορεί να στραφεί σε εναλλακτικά µέσα, παρά είτε στην 
προσωπική του περιουσία –θέτοντας τον εκδότη µέτοχο αυτής- ή στον ίδιο τον εκδότη 
ζητώντας την έκδοση νέου χρήµατος, η οποία όµως θα τροφοδοτήσει έναν νέο κύκλο χρέους 
κ.ο.κ.. Ο µηχανισµός αυτός είναι γνωστός ως παραγωγή αέναου χρέους (perpetual debt). Είναι 
προφανές πως όσο µεγαλύτερη η αρχική νοµισµατική ποσότητα, τόσο µεγαλύτερο θα είναι 
και το χρέος που θα συσωρεύεται διαχρονικά. 
 
2.2 Τραπεζική Κλασµατικού Αποθεµατικού 

Η διεθνής πρακτική της Τραπεζικής Κλασµατικού Αποθεµατικού (Fractional Reserve Banking) 
ουσιαστικά αποτελεί ένα καταλύτη διάχυσης του εκδοθέντος χρήµατος στην κοινωνία, καθώς 
επιταχύνει κατακόρυφα την ποσότητά του µέσα από την λειτουργία των εµπορικών τραπεζών, 
πολλαπλασιάζοντας παράλληλα και την συσσώρευση του χρέους. Στην πράξη, το χρέος δεν 
συσωρεύεται απευθείας ως µελλοντική οφειλή από τα άτοµα προς τον εκδότη, αλλά µε την 
διαµεσολάβηση των εµπορικών τραπεζών. Οι εµπορικές τράπεζες αιτούνται από την κεντρική 
τράπεζα να προβεί σε πιστωτικές λογιστικές εγγραφές προκειµένου να τις κυκλοφορήσουν 
στην οικονοµία και να επιταχύνουν τις εµπορικές συναλλαγές της. Η επιτάχυνση προκύπτει 
από την (νοµική) διευκόλυνση των εµπορικών τραπεζών να µην διακρατούν ως ασφάλεια όλη 
την αρχική πιστωτική ποσότητα που έχει εκδόσει η κεντρική τράπεζα, αλλά µονάχα ένα 
κλάσµα –συνήθως αρκετά µικρό. Το υπόλοιπο ποσό, οι εµπορικές τράπεζες µπορούν να το 
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δανείζουν κυκλικά κατ’ επανάληψη. Το συγκεκριµένο κλάσµα καθορίζει και την δυναµική 
της πολλαπλασιαστικότητας µιας αρχικής εκδοθείσας ποσότητας χρήµατος, γι’ αυτό και 
καλείται και πολλαπλασιαστής χρήµατος. Κατ’ αυτόν τον τρόπο στη διεθνή βιβλιογραφία 
αναφέρεται ο τρόπος µε τον οποίο οι εµπορικές τράπεζες δηµιουργούν χρήµα. Συγκεκριµένα, ο 
πολλαπλασιαστής χρήµατος (Mm) γράφεται: 

m
MM m

1
0 ⋅= , όπου 0<m<1          (3) 

Σύµφωνα µε τον τύπο (3), µια αρχική ποσότητα χρήµατος (Μ0) πολλαπλασιάζεται 
ευθέως αναλόγως του κλάσµατος (m) που επιβάλλεται να διακρατηθεί από τις εµπορικές 
τράπεζες. Είναι προφανές ότι όσο µικρότερη είναι η απαίτηση για διακράτηση αποθεµάτων 
ασφαλείας, τόσο µεγαλύτερη είναι η ποσότητα χρήµατος που δηµιουργείται. Σύµφωνα µε τα 
παραπάνω, µια µικρή τιµή του (m) οδηγεί τόσο σε µεγαλύτερη ποσότητα του 
κυκλοφορούντος χρήµατος, όσο και σε µεγαλύτερη διάρκεια της διαδικασίας 
πολλαπλασιασµού

1. Από τον συνδυασµό των εξισώσεων (2) και (3), µπορεί να εξαχθεί το –
έτσι κι αλλιώς διαισθητικό- συµπέρασµα πως όσο µεγαλύτερη είναι η ποσότητα 
κυκλοφορούντος χρήµατος, τόσο µεγαλύτερο είναι και το χρέος προς τον αρχικό εκδότη. 
Συγκεκριµένα: 

( )tt r
m

MM +⋅⋅= 1
1

0 , µε r>0                     (4) 

Το Σχήµα (2) παρουσιάζει το αποτέλεσµα του πολλαπλασιαστή για διάφορες τιµές του (m): 

 

  
Σχήµα 2: Η καµπύλη του τελικά κυκλοφορούντος χρήµατος (Μm) (αριστερά) για µειούµενες τιµές του 
m (από 100% εως 5%). Για τιµή m=5% το κυκλοφορούν χρήµα µπορεί να πολλαπλασιάστεί εως και 
20 φορές. Οι καµπύλες χρονικής διάρκειας της διαδικασίας πολλαπλασιασµού χρήµατος (δεξιά) σε 
σχέση µε την τιµή του (m). Η διάρκεια αυξάνεται ευθέως ανάλογα µε την µείωση του (m). 
 
 

Επειδή ωστόσο και οι εµπορικές τράπεζες έχουν χρέος προς την κεντρική τράπεζα που 
είναι ο αποκλειστικός εκδότης, είναι προφανές ότι µπορούν να έχουν κέρδος µόνο µέσω 
επιβολής υψηλότερων επιτοκίων προεξόφλησης από αυτά που δανείζονται από την κεντρική 
τράπεζα. Κατά συνέπεια, το χρηµατοοικονοµικό σύστηµα που βασίζεται στο χρέος δεν θα 
µπορούσε να λειτουργήσει δίχως το πιο θεµελιώδες συστατικό του· τα θετικά επιτόκια 
προεξόφλησης. 
 
                                                 
1 Αν υποθέσουµε ότι µια εµπορική τράπεζα µε m=10% και αρχική ποσότητα χρήµατος M0=10, δανείζει στον 
πρώτο δανειολήπτη και τις 9 µονάδες που µπορεί κατά µέγιστο. Ο δανειολήπτης διεκπαιρεώνει τις συναλλαγές 
του µε το ποσό, και οι 9 µονάδες επιστρέφουν στην τράπεζα ως καταθέσεις από άλλα άτοµα. Μετά η τράπεζα 
µπορεί να δανείσει το 90% αυτών των καταθέσεων –δηλ. 8,1 µονάδες κ.ο.κ.. Κατ’ ανώτατο όριο από µια αρχική 
ποσότητα 10 µονάδων µπορεί να προκύψει ένα χρέος 100 µονάδων προς τον αρχικό εκδότη (κεντρική τράπεζα). 
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2.3 Θετικά επιτόκια προεξόφλησης και «οκνηρό» χρήµα 

Η ύπαρξη των θετικών προεξοφλητικών επιτοκίων αποτέλεσε το πεδίο για την ανάπτυξη της 
σφοδρότερης πολεµικής του Gesell, καθώς αποτελούν τον κυριότερο λόγο ύπαρξης οκνηρού 
χρήµατος (lazy money)· δηλαδή χρήµατος το οποίο επιλέγεται από τους κατόχους του να µην 
ανανεώνεται µέσα από την ανθρώπινη (εργασιακή) παραγωγική διαδικασία -από την στιγµή 
που µπορεί να ανανεωθεί ταχύτερα και µε ελάχιστο κόπο µέσα από την κυκλοφορία του στην 
χρηµατιστηριακή σφαίρα. Τα θετικά επιτόκια, πρακτικά αποτελούν το κίνητρο για µια διαρκή 
µετάθεση παραγωγής αξιών στο µέλλον και κύριο αντικίνητρο για ανάληψη επενδύσεων στην 
τρέχουσα περίοδο. Ωστόσο, η συστηµατική απροθυµία ανάληψης επενδύσεων στην τρέχουσα 
περίοδο, πρακτικά µειώνει και την πιθανότητα ύπαρξης των όποιων αξιών και στο µέλλον, 
διότι ο καθένας επιχειρεί να επιβιώσει και να αυξήσει τον πλούτο του στα πλαίσια αυτού του 
παιγνίου µε τον µικρότερο κίνδυνο και προσωπικό κόστος. Η καιροσκοπική αυτή λογική έχει 
στη βάση της την αναµονή ανάληψης της επένδυσης στην πραγµατική οικονοµία από κάποιο 
άλλο µέλος της κοινωνίας, ώστε να δηµιουργηθούν όλες εκείνες οι χρηµατοροές, αξίες και –
προπάντων- µελλοντικές προσδοκίες για περαιτέρω διόγκωσή τους που θα επιτρέψουν στον 
κάτοχο οκνηρού χρήµατος να αυξήσει τον πλούτο του αποκλειστικά µέσω της χρηµατιστικής 
σφαίρας, δίχως να αναλάβει την οποιαδήποτε παραγωγική προσπάθεια στην πραγµατική 
οικονοµία (η οποία όµως πυροδοτεί και την διόγκωση της χρηµατιστικής κυκλοφορίας ως 
παράγωγό της). Από µια καθαρά κερδοσκοπική άποψη ήταν µια σωστή στρατηγική, ωστόσο 
από κοινωνική σκοπιά ήταν καταστροφική. 

Παρόλη την δριµεία κριτική του στο χρηµατιστικό σύστηµα, ο Gesell δεν απέρριπτε την 
ιδέα επίτευξης του κέρδους ως κινήτρου για την οικονοµική δραστηριότητα –αρκεί να 
προερχόταν από την παραγωγική οικονοµία. Αντίθετα, απεχθανόταν αυτήν την –όπως 
έγραφε- παρασιτική νοοτροπία των κυνηγών οκνηρού χρήµατος, θεωρώντας ότι ήταν αντίθετη 
στην προσπάθεια απελευθέρωσης των ανθρώπινων ικανοτήτων από τους οικονοµικούς 
περιορισµούς που θα οδηγούσε την εξέλιξη των ανθρώπινων κοινωνιών. Ο σκοπός της 
οικονοµίας ήταν η ευµάρεια και ευχαρίστηση των ατόµων, ειδάλλως η οργανωµένη 
οικονοµική δραστηριότητα δεν είχε νόηµα1. Για τον Gesell ήταν βέβαιο ότι µε την ύπαρξη 
θετικών επιτοκίων, το χρήµα βαθµιαία θα επιβράδυνε τόσο πολύ την κυκλοφορία του στην 
πραγµατική οικονοµία, ώστε αυτή να περάσει σε καθεστώς ύφεσης, µε ανεργία και 
κατάρρευση εισοδηµάτων. Το µόνο άξιο προς διερεύνηση θα ήταν ο χρόνος άφιξης σε αυτό 
το σηµείο. Είναι προφανές ότι ο Gesell έθιγε την καρδιά του χρηµατοοικονοµικού 
συστήµατος, εφόσον πρότεινε ουσιαστικά την πλήρη αντιστροφή του· τα αρνητικά 
προεξοφλητικά επιτόκια. Υπό το πλαίσιο που πρότεινε ο Gesell, δεν υπήρχε κανένα απολύτως 
κίνητρο για διακράτηση του χρήµατος µε σκοπό την µεταφορά αποκόµισης οφέλους στο 
µέλλον. Αργά ή γρήγορα, τα άτοµα θα έπρεπε να επενδύσουν τον πλούτο τους στην 
πραγµατική οικονοµία -της οποίας η υλικοτεχνική βάση υπόκειται διαρκώς σε φθορά (σ.σ.: 
λόγω του ∆εύτερου Θερµοδυναµικού Νόµου)· άρα θα πρέπει να ανανεώνεται τουλάχιστον 
κατ’ αυτό το ποσό ώστε να βρίσκεται τουλάχιστον σε µια σταθερή κατάσταση- αλλιώς αν τον 
διακρατούσαν στο διηνεκές χωρίς να τον επενδύσουν θα τον έχαναν. 

Η εµπειρία ύπαρξης θετικών (και µεταβαλλόµενων µε κατώτατων των µηδενικών) 
επιτοκίων µπορεί διαισθητικά δίνει την εντύπωση της ορθούς πρακτικής, καθώς στην µεγάλη 
κλίµακα που λειτουργούν οι σύγχρονες οικονοµίες φαίνεται πως επιτρέπει την διαχρονική 
διακράτηση των αξιών των µικρών αποταµιευµένων εισοδηµάτων. Ωστόσο, αγνοείται 
συστηµατικά η επίδραση του πληθωρισµού, οποίος δηµιουργείται πρωτίστως από την έκρηξη 
                                                 
1 Είναι εξαιρετικό το πόσο διαχρονικά ανθεκτικές παραµένουν οι ιδέες του Silvio Gesell ακόµα και σήµερα. Ο 
Georgescu-Roegen στο The Entropy Law and the Economic Process (1971), ένα από τα σηµαντικότερα έργα για 
την οικονοµική σκέψη, έγραφε κάτι αντίστοιχο: «...Σκοπός της οικονοµίας είναι η ευχαρίστηση και ευτυχία των 
ανθρώπων. Όποια θεωρία κινείται έξω από αυτόν τον σκοπό, απλώς δεν ανήκει στον χώρο των οικονοµικών...». 
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της αναλογίας µεταξύ κυκλοφορούντος (του τυπωµένου) χρήµατος και υλικής βάσης που 
υποτίθεται πως το υποστηρίζει. Το κυκλοφορούν χρήµα στην σύγχρονη εποχή το καθορίζουν 
κυρίως οι µεγάλες ροές στα διεθνή χρηµατιστήρια, οι οποίες δηµιουργούν µια πλεονάζουσα 
αγοραστική δύναµη (ζήτηση) ως µερίδιο επί της υλικής βάσης της οικονοµίας, δίχως όµως να 
έχουν συνεισφέρει στην –τουλάχιστον- ισάξια αύξησή της. Η βαθµιαία αύξηση του γενικού 
επιπέδου τιµών από αυτόν τον µηχανισµό αποτελεί την προσπάθεια εξισορρόπησης, η οποία 
όµως υποβαθµίζει σε ποσοστιαία βάση τον µικρό πλούτο πολύ πιο γρήγορα και πολύ 
περισσότερο. 

Επιπλέον, η ύπαρξη θετικών επιτοκίων προεξόφλησης έχει επηρεάσει ιστορικά την 
κατανοµή της χρήσης των ορυκτών καυσίµων. Σύµφωνα µε το αποτέλεσµα του µοντέλου του 
Hotelling, όταν ο ρυθµός αύξησης του κέρδους είναι µικρότερος από το επιτόκιο, ο 
παραγωγός –ειδικά αν είναι ολιγοπωλητής ή µονοπωλητής- θα έχει κίνητρο να αυξήσει 
ραγδαία την παραγωγή και να καταθέσει τα κέρδη του στην χρηµαταγορά, ενώ µε υψηλότερο 
ρυθµό κερδών θα έχει συµφέρον να περιορίσει την παραγωγή. Ωστόσο, η πετρελαϊκή κρίση 
της δεκαετίας του 1970 κατέδειξε ότι όπου εµπλέκεται το διεθνές εµπόριο µπορεί να υπάρξει 
συνδυασµός συνθηκών. Συγκεκριµένα, αποδείχθηκε ότι παρόλο που τα µέλη του Οργανισµού 
Πετρελαιοεξαγωγικών Κρατών (Ο.Πε.Κ.) περιόρισαν πολύ σηµαντικά την παραγωγή -
αυξάνοντας ραγδαία τα κέρδη τους- οι δυτικές χώρες αντέδρασαν αυξάνοντας τα 
προσφερόµενα επιτόκια καταθέσεων για να προσελκύσουν ποσότητες χρήµατος από αυτά τα 
κράτη ως αντιστάθµισµα. Αυτό στην ουσία µετέβαλλε την ισχύουσα αναλογία ρυθµού 
κερδών και επιτοκίων, µετατρέποντας την επιλογή της απόσυρσης του χρήµατος στην διεθνή 
χρηµαταγορά ιδιαίτερα συµφέρουσα, αφού ήταν δυνατή η ταυτόχρονη υψηλή απόδοση και 
των κερδών (από τις υψηλές διεθνείς τιµές αγοράς του πετρελαίου) και των τοποθετήσεων 
στα δυτικά χρηµατιστήρια (από τα υψηλά προσφερόµενα επιτόκια) -εις βάρος ωστόσο των 
πολιτών των δυτικών χωρών, αλλά και των δανεισµένων (σε πετρο-νοµίσµατα) 
αναπτυσσόµενων χωρών. Αυτή ήταν η γνωστή περίοδος δηµιουργίας των πετροδολαρίων και 
της Κρίσης του Χρέους του αναπτυσσόµενου κόσµου. 
 
3. Φυσική θεωρία του χρήµατος για την ολοκληρωµένη ανάπτυξη 

Οι οικονοµικές αρχές του Silvio Gesell ενσωµάτωσαν στο χρήµα το στοιχείο της φθοράς των 
υλικών αγαθών µέσα από την συστηµατική απώλεια της αγοραστικής αξίας του (η οποία 
απλά ακολουθούσε την θερµοδυναµική σταδιακή απαξίωση των υλικών αγαθών). Εποµένως, 
για τον Gesell ήταν αναγκαία µια τακτική υλική ανανέωση της οικονοµίας προκειµένου να 
υποστηρίζει µια σταθερή (µη φθίνουσα) ποσότητα χρήµατος. Η σηµαντική λεπτοµέρεια της 
θεωρίας του Gesell ήταν ο αποκλεισµός της δυνατότητας απόδοσης του χρήµατος µέσα από 
την αποκλειστική κυκλοφορία του στην χρηµαταγορά, δίχως ωστόσο να αποκλείσει και την 
δυνατότητα επίτευξης κέρδους µέσα από την υλική παραγωγή. Αυτό το γνώρισµα στηρίχθηκε 
από την εισαγωγή αρνητικών προεξοφλητικών επιτοκίων µέσα από την πρακτική της τακτικής 
απώλειας αγοραστικής αξίας (currency demurrage) που ουσιαστικά καταδίκαζε τον υποψήφιο 
κυνηγό οκνηρού χρήµατος σε πλήρη απώλεια της αγοραστικής αξίας του –εκτός κι αν αυτό 
επενδυόταν σε κάποια παραγωγική δραστηριότητα µε ατοµικό και κοινωνικό όφελος· όπως 
ακριβώς οι πρώιµες κοινωνίες των τροφοσυλλεκτών ήταν καταδικασµένες σε φθορά και 
αποσύνθεση στην περίπτωση που δεν «επένδυαν» τα υπάρχοντα ενεργειακά τους αποθέµατα.  

Οι ιδέες του Gesell βρήκαν απήχηση κατά την χειρότερη οικονοµική περίοδο του 20ου 
αιώνα· την Μεγάλη Ύφεση. Η πιο γνωστή περίπτωση εφαρµογής, είναι αυτή του µικρού 
αυστριακού χωριού Wörgl που µε 30% ανεργία και 10% άπορο πληθυσµό, κατάφερε να 
υλοποιήσει έναν µακρύ κατάλογο δηµοσίων έργων, εξαλείφοντας την ανεργία σε ένα (1) έτος 
(1932-1933) και µάλιστα στο αποκορύφωµα της ύφεσης, όπου η πλειονότητα των κοινωνιών 
διεθνώς έπρεπε να αντιµετωπίσει προβλήµατα επιβίωσης. Η περίπτωση του Wörgl έγινε 
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σύντοµα γνωστή, και τουλάχιστον άλλες 170 κοινότητες µαζί µε ένα πλήθος σηµαντικών 
οικονοµικών φιλοσόφων, έσπευδαν να µελετήσουν την πρακτική εφαρµογή των ιδεών του 
Gesell. Ενδεικτικά: 

Free money may turn out to be the best regulator of the velocity of circulation of money, which 
is the most confusing element in the stabilization of the price level. Applied correctly it could in 
fact haul us out of the crisis in a few weeks...I am a humble servant of the merchant Gesell. 

—Irving Fisher, Yale University, USA 

Gesell's chiefwork is written in cool and scientific terms, although it is run through by a more 
passionate and charged devotion to social justice than many think fit for a scholar. I believe 
that the future will learn more from Gesell’s than from Marx’s spirit. 

—John Maynard Keynes, University of Cambridge, England 

Είναι κατανοητό πως η θεωρία του Gesell δεν περιοριζόταν µονάχα σε ζητήµατα 
οικονοµικής οργάνωσης, αλλά είχε ένα ολιστικό όραµα συµπυκνώνοντας και την εξελικτική 
δυναµική των ανθρώπινων κοινωνιών. Ακόµη και σήµερα η βασική θεωρία του ακολουθείται 
στην τοπική κλίκακα από µικρές κοινότητες (βλ. Παράρτηµα). Είναι ωστόσο, µάλλον 
απίθανο ότι ο Gesell διαµόρφωσε την θεωρία του µε την συνειδητή γνώση της αυστηρότητας 
των θερµοδυναµικών νόµων –και ιδιαίτερα αυτή του ∆εύτερου Θερµοδυναµικού Νόµου (ή 
Νόµου της Εντροπίας). Σήµερα το µεγάλο πρόβληµα της θεωρίας του Gesell θα ήταν η 
προσαρµογή της διαρκούς κίνησης της παραγωγικής µηχανής µε ανάλογη τροφοδότηση 
φυσικών πόρων. Με λίγα λόγια, αν η οικονοµία ήταν ρυθµισµένη ώστε να υποστηρίζει 
διαρκώς µια µη φθίνουσα ποσότητα χρήµατος µέσα από την τακτική επανεπένδυσή του για 
την υλική ανανέωσή της, ποιά θα ήταν η επίπτωση στην διατήρηση των φυσικών πόρων υπό 
την ισχύ του Νόµου της Εντροπίας; 
 
3.1 Εντροπία, χρήµα και τεχνική εξέλιξη της οικονοµίας 

Κατά την θερµοδυναµική εξάντληση των ενεργειακών αποθεµάτων από την οικονοµική δράση 
θα πρέπει να δηµιουργηθεί ένας αντίστοιχος θερµοδυναµικός λογαριασµός που θα αποτυπώνει 
εναργώς αυτήν την φθορά και θα χρησιµοποιείται για την αποκατάσταση του απωλεσθέντος 
φυσικού αποθέµατος, είτε µε τη µορφή επένδυσης σε Έρευνα και Ανάπτυξη (R&D) νέων 
ενεργειακών τεχνολογιών ή για την βελτίωση της απόδοσης των υπαρχόντων. Πέραν της µη 
φθίνουσας ποσότητας χρήµατος θα πρέπει να επιτελείται και η µακροπρόθεσµη συντήρηση 
της οικονοµίας τουλάχιστον σε σταθερή κατάσταση (steady-state), η οποία εκφράζεται από 
έναν βραχυπρόθεσµα σταθερό (constant) ή µακροπρόθεσµα στάσιµο (stationary) λόγο χρήσης 
πόρου/απόθεµα πόρου (resource use/resource deposit). Περαιτέρω, η επένδυση στην Έρευνα 
& Ανάπτυξη για την τεχνική αναβάθµιση της οικονοµίας ισοδυναµεί µε µια ροή πληροφορίας 
(information flow) χαρτογραφόντας νέα τεχνικά όρια -επεκτείνοντας τον υφιστάµενο τεχνικό 
δειγµατικό χώρο της- τα οποία θα επηρεάσουν αναπόφευκτα όλους τους κοινωνικούς τοµείς 
µέσω οικονοµικών επενδύσεων και παράγωγων ροών πλούτου (wealth flow). Το Σχήµα (3) 
παρουσιάζει γενικά την απεικόνιση αυτής της δυναµικής ως κάτωθι (βλ. επόµενη σελίδα): 
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Σχήµα 3: Αφηρηµένη σχηµατική αναπαράσταση των αναδράσεων (feedbacks) των µεταβλητών της 
οικονοµίας. Ως ξεχωριστές µεταβλητές απεικονίζονται η Επιστηµονική Έρευνα & Ανάπτυξη -ως 
διανοητική διαδικασία συσσώρευσης γνώσης-πληροφορίας- όπως και η Νέα Τεχνολογία. Η Έρευνα & 
Ανάπτυξη προσφέρει τα αποτελέσµατά της σε όλες τις µεταβλητές της οικονοµίας, λαµβάνοντας ένα 
κλάσµα του συνολικού πλούτου για να συντηρείται και να συνεχίζει να παράγει αποτελέσµατα. Η Νέα 
Τεχνολογία επίσης ενισχύει τις άλλες µεταβλητές της οικονοµίας µε την µορφή αυξηµένης απόδοσης. 
Ιδιαίτερη είναι η σχέση της Έρευνας & Ανάπτυξης µε την Νέα Τεχνολογία· η δεύτερη παρέχει στην 
πρώτη αναδράσεις µε την µορφή ροής πληροφορίας για ζητήµατα πρακτικής εφαρµογής που δεν 
µπορούν να µελετηθούν επαρκώς εργαστηριακά. 
 
 

Το ποσό της χρηµατοδότησης θα πρέπει να προέρχεται από την διαφορά της τιµής 
αγοράς και του κόστους εξόρυξης του πόρου –δηλ. να αποτελεί ένα µέρος του κέρδους- όταν 
αυτή τείνει να γίνει πολύ µεγάλη, υποδεικνύοντας την αυξανόµενη στενότητα του φυσικού 
πόρου. Στο σύστηµα του Gesell, η χειραγώγηση της παραγωγής λόγω ευνοϊκών επιτοκίων 
αποκλείεται, καθώς αυτά είναι αρνητικά· συνεπώς η όποια απόδοση προέρχεται µόνο από την 
εξόρυξη και την επεξεργασία του πόρου. Πρακτικά, αυτό το µέρος της πληρωµής αποτελεί 
ένα διαχρονικό κόστος ευκαιρίας, το οποίο στην ουσία συνιστά το όφελος από την 
κατανάλωση του πόρου, το οποίο όµως δεν είναι διαθέσιµο στο µέλλον (καθώς ο πόρος 
θεωρείται µη ανακτήσιµος). 

Ο ακριβής προσδιορισµός του πληρωτέου ποσού έχει αναλυθεί από αρκετούς 
οικονοµικούς µελετητές –όπως ο Hotelling (1931)- και στην νεοκλασική σχολή αναφέρεται 
µε τον όρο της προσόδου στενότητας (scarcity rent), παρόλο που δεν γίνεται καµία 
προσπάθεια τεκµηρίωσής της ως απόρροια του Νόµου της Εντροπίας. Προσπάθεια για την 
τεκµηρίωση της προσόδου στενότητας ως θερµοδυναµικού λογαριασµού γίνεται από τον 
Karakatsanis (2012 a,b). Στο παρόν εδάφιο θα µας απασχολήσει περισσότερο η µελέτη της 
απόδοσης αυτής της επένδυσης. Η Έρευνα & Ανάπτυξη µπορεί γενικώς να προτυποποιηθεί 
ως µια διανοητική στατιστική διεργασία εκφρασµένη από την Εκθετική Κατανοµή 
(Exponential Distribution). Οι εκθετικές διεργασίες δύνανται να χρησιµοποιηθούν για την 
χρονική εξέλιξη της πιθανότητας επιτυχίας ενός επιθυµητού γεγονότος (Ott 1995), η οποία 
στην εν λόγω περίπτωση είναι η εµφάνιση της καινοτοµίας (Anghion & Howitt 1998). Οι 
εκθετικές διεργασίες αποτελούν τις πλέον απλές της κατηγορίας των µοντέλων εκείνων που 
µπορούν να αναπαράγουν πληθώρα διανοητικών διεργασιών, µε πιο χαρακτηριστικές τις 

ΝΕΑ ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ 
(ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ Ν-1) 

ΕΠΙΣΤΗΜΟΝΙΚΗ 
ΕΡΕΥΝΑ & 
ΑΝΑΠΤΥΞΗ 

(ΜΕΤΑΒΛΗΤΗ Ν) 

Ε Φ Α Ρ Μ Ο Γ Η   

ΑΛΛΕΣ ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ 
(ΜΕΤΑΒΛΗΤΕΣ 1,2,…,Ν-2) 

Ε Φ Α Ρ Μ Ο Γ Η   

Ε Φ Α Ρ Μ Ο Γ Η   

Ροή Πλούτου  

Ροή Πληροφορίας  
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καµπύλες µάθησης (learning curves)1. Σύµφωνα µε το εκθετικό µοντέλο, το επιθυµητό 
γεγονός θα εµφανιστεί µε ασυµπτωτικά (σχεδόν) απόλυτη βεβαιότητα κάποια στιγµή στο 
µέλλον τουλάχιστον µια φορά (στην περίπτωσή µας αρκεί µονάχα µια επιτυχία· από εκεί κι 
έπειτα ξεκινά η διαδικασία διάχυσης της καινοτοµίας στην κοινωνία). Η πιθανότητα (P) να 
µην φθάσει ποτέ το επιθυµητό γεγονός είναι: 

teP ⋅−= λ , όπου 0<P<1 και λ>0          (5.1) 

Η εναλλακτική διατύπωση της εξίσωσης (5.1), δίνει την συµπληρωµατική πιθανότητα 
(P*) –δηλαδή να φθάσει το επιθυµητό γεγονός µε απόλυτη βεβαιότητα- ως εξής: 

 tePP ⋅−−=−= λ11*           (5.2) 

Αν και οι εξισώσεις (5.1) και (5.2) είναι ισοδύναµες, για λόγους οικονοµίας θα 
µελετήσουµε την (5.1). Η εν λόγω εξίσωση εκφράζει µια διεργασία εκθετικής αποσύνθεσης 
(exponential decay), όπου η αποσύνθεση εδώ αφορά στην ταχύτητα της εξάλειψης της 
πιθανότητας να µην πραγµατοποιηθεί ποτέ το επιθυµητό γεγονός. Είναι προφανές ότι για 
κάθε δεδοµένο χρόνο, ο ρυθµός αποσύνθεσης εξαρτάται αποκλειστικά από την παράµετρο 
(λ), η οποία εκφράζει και την µέση ένταση της αποσύνθεσης (για παράδειγµα, αν εντός ενός 
έτους έχει πραγµατοποιηθεί µια άφιξη, τότε ο µέσος µηνιαίος ρυθµός είναι 1/12=8,33%, άρα 
και η τιµή της παραµέτρου λ=0,0833 για 12 διαδοχικές περιόδους του µοντέλου). 
Εναλλακτικά, εντός του συγκεκριµένου χρονικού διαστήµατος θα πρέπει να έχουν 
πραγµατοποιηθεί (λ·t) αφίξεις. Παρόλο που η έννοια του µέσου αριθµού αφίξεων δεν έχει 
πρακτική σηµασία –ειδικά όταν προκύπτουν µη ακέραιες τιµές του (λ)- γίνεται εξαιρετικά 
χρήσιµη όταν µελετάται η δυνατότητα αύξησής της σε σχέση µε κάποια εισροή (εδώ 
χρήµατος). 

Για εξαιρετικά µεγάλα χρονικά διαστήµατα, η πιθανότητα (P) προσεγγίζει ασυµπτωτικά 
την τιµή 0 (σχεδόν πλήρης βεβαιότητα άφιξης του γεγονότος), αλλά δεν αποκτά ακριβώς 
αυτήν την τιµή ποτέ. Πλέον, για χρονικά διαστήµατα που τείνουν στο άπειρο όλες οι 
καµπύλες –ανεξαρτήτως των τιµών των παραµέτρων- συγκλίνουν και µεταξύ τους -επίσης 
ασυµπτωτικά (limP1=limP2=…= limPn για t→∞). Καθώς από ένα σηµείο κι έπειτα, η 
παράγωγος dP/dt γίνεται εξαιρετικά χαµηλή, µας ενδιαφέρει ο χρόνος κατά τον οποίο η 
απόδοση της αύξησης της τιµής του (λ) είναι µεγαλύτερη στις χρηµατικές εισροές. Αυτό είναι 
εξαιρετικά σηµαντικό για την γνώση των ορίων διαχείρισης της Έρευνας & Ανάπτυξης µε 
αµιγώς χρηµατοδοτικά µέσα, καθώς εφόσον από ένα σηµείο κι έπειτα η απόδοση γίνεται 
εξαρετικά ανελαστική, οι περαιτέρω εισροές θα ήταν σπάταλες. Σε τέτοια περίπτωση είναι 
προτιµότερο να αφιερωθούν πόροι σε κάποιο άλλο ερευνητικό πρόγραµµα µε µεγαλύτερα 
περιθώρια απόδοσης (π.χ. ένα πρόγραµµα που βρίσκεται στην φάση εκκίνησής του). 

Η ανταπόκριση της παραµέτρου (λ) στις χρήµατοδοτικές εισροές συνιστά στην πράξη 
έναν επιταχυντή καινοτοµιών. Μια µεγαλύτερη ανταπόκριση του µέσου χρόνου άφιξης σε 
εισροές χρήµατος, επιτρέπει στην κοινωνία να φτάσει στην ανακάλυψη της νέας τεχνολογίας 
εντός συντοµότερου χρονικού διαστήµατος. Γενικά, ακόµα κι αν υπάρχει βεβαιότητα ότι σε 
κάποια µελλοντική στιγµή η επιθυµητή ανακάλυψη θα εµφανιστεί, πολλές φορές υπάρχουν 
χρονικοί περιορισµοί για την αξιολόγηση ενός ερευνητικού προγράµµατος ως επιτυχές ή 
ανεπιτυχές. Αυτό σηµαίνει ότι µπορεί να τεθεί ο ανώτατος χρόνος του προγράµµατος και 
βάσει αυτού να µελετηθούν οι ανάγκες σε χρηµατοδότηση προκειµένου να αυξηθούν οι 
πιθανότητες της επιτυχίας του εντός αυτού του χρόνου. Αν οι ανάγκες σε χρηµατοδότηση 
κριθούν υπερβολικά υψηλές, η κοινωνία θα µπορούσε να χρησιµοποιήσει εναλλακτικά τους 

                                                 
1 Το αµέσως ανώτερο σε πολυπλοκότητα (διπαραµετρικό) µοντέλο καµπυλών µάθησης είνα της Λογιστικής 
Συνάρτησης (Logistic Function). Παρόλο που το εν λόγω µοντέλο δύναται να αναπαράγει πολλές διεργασίες µε 
δύο (2) µόνο παραµέτρους, η µαθηµατική µελέτη του δεν εξυπηρετεί τον κεντρικό στόχο αυτής της εργασίας. 
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πόρους της για την εισαγωγή της τεχνολογίας από την διεθνή αγορά. Σε κάθε περίπτωση, µε 
βάση τα παραπάνω, θα µπορούσαµε να ορίσουµε τον επιταχυντή καινοτοµίας (Ζ) ως την 
(µέση) αύξηση του µέσου ρυθµού αφίξεων (λ) ανά µονάδα πρόσθετης χρηµατικής εισροής 
(Μ), σύµφωνα µε τον τύπο: 

M
Z

∂

∂
=

λ
, µε ∂Μ>0         (6) 

Στον ειδικότερο τύπο (6) µας ενδιαφέρει η απόλυτη τιµή της παραµέτρου (λ), δίχως να 
µας απασχολεί το πρόσηµό της, το οποίο µαθηµατικά εκφράζει την γνησίως αρνητική 
µονοτονία της συνάρτησης µη εµφάνισης του επιθυµητού γεγονότος (εν ολίγοις, κατά το 
πέρασµα του χρόνου η πιθανότητα µη επιτυχίας µονίµως µειώνεται). Με συνδυασµό των 
εξισώσεων (5.1) και (6), λαµβάνουµε την τροποποιηµένη εκθετική συνάρτηση πιθανότητας 
ως κάτωθι:  

tM
MeP

⋅









⋅

∂

∂
−−

=

λ
λ

          (7) 

Η µορφή των εκθετικών συναρτήσεων για ένα έυρος τιµών της παραµέτρου (λ), καθώς 
και η διαφορική εκθετική συνάρτηση που εκφράζει την πυκνότητα πιθανότητας της µη άφιξης 
του γεγονότος ανά µονάδα χρόνου (τον ρυθµό µεταβολής της µείωσης της πιθανότητας µη 
άφιξης ανά µονάδα χρόνου) για κάθε τιµή της (λ), παρουσιάζονται στο Σχήµα (4): 

 

  
Σχήµα 4: Γραφική παράσταση των συναρτήσεων πιθανότητας της Εκθετικής Συνάρτησης (αριστερά), 
σύµφωνα µε την εξίσωση (5.1), για εύρος τιµών της παραµέτρου (λ) [0.1, 1] για 50 διαδοχικούς 
χρόνους. Είναι προφανές ότι η αύξηση της απόλυτης τιµής της παραµέτρου, προκαλεί µετατόπιση 
όλης της συνάρτησης πιθανότητας (Ρ) προς αριστερά, επιταχύνοντας τον αποκλεισµό του γεγονότος 
µη άφιξης (Ρ=0). Η διαφορική συνάρτηση πιθανότητας των καµπυλών (δεξιά) δείχνει σε ποιά 
χρόνικά διαστήµατα συγκεντρώνεται η µείωση της πιθανότητας µη άφιξης. Είναι προφανές, ότι όσο 
αυξάνεται η τιµή της παραµέτρου (λ), η µείωση συγκεντρώνεται στα αρχικά στάδια, γεγονός που 
υπονοεί ότι η χρηµατοδότηση είναι προτιµότερο να λαµβάνει χώρα από την αρχή του προγράµµατος. 
Για παράδειγµα, για τιµή λ=1 (η πιο απότοµη καµπύλη), το 95% της µείωσης έχει πραγµατοποιηθεί 
εντός 5 ετών από την έναρξη της διεργασίας, γεγονός που φαίνεται και από την συγκέντρωση της 
κατανοµής της διαφορικής πιθανότητας. Αντίθετα, για τιµή λ=0,1 (η πιο οµαλή καµπύλη) η µείωση 
είναι πιο ισοκατανεµηµένη και ολοκληρώνεται σε περισσότερα έτη, διακρατώντας –σε κάθε χρονικό 
βήµα- µεγαλύτερη αβεβαιότητα για το τελικό αποτέλεσµα (µεγαλύτερη στατιστική εντροπία). 
 
 

Σύµφωνα µε τον τύπο (7) και τα αντίστοιχα διαγράµµατα του σχήµατος (4), η 
επιτάχυνση της άφιξης καινοτοµίας θα εξαρτηθεί από µια βασική ικανότητα του ερευνητικού 
προγράµµατος να µειώνει την αβεβαιότητα ανά µονάδα χρόνου (λ) και την ευαισθησία της 
προς τις εισροές χρήµατος (Ζ) -πολλαπλασιασµένη επί την συνολική χρηµατοδότηση (Μ). 
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Για την µεγαλύτερη ακρίβεια του υπολογισµού της ανταπόκρισης της παραµέτρου στις 
εισροές χρήµατος, είναι πολλές φορές προτιµότερο να λάβουµε υπόψη την ελαστικότητα του 
επιταχυντή καινοτοµίας, καθώς είναι ένα µέτρο που είναι απαλλαγµένο από τις διαφορές 
κλίµακας που απαντώνται συχνά κατά την σύγκριση ανοµοίων µεγαθών. Με βάση τα 
παραπάνω, ορίζεται το µέγεθος της ελαστικότητας του επιταχυντή καινοτοµίας (εz), το οποίο 
µπορεί να γραφεί: 

λ

λλ

λ

ε
M

M
M

MZ ⋅
∂

∂
=

∂

∂

= , µε Μ, ∂Μ>0                (8) 

Η εισαγωγή της έννοιας της ελαστικότητας γίνεται για να δοθεί απάντηση στο ερώτηµα: 
«Η εισροή 100.000 πρόσθετων χρηµατικών µονάδων για την άυξηση της τιµής της παραµέτρου 
(λ) από 0,6 σε 0,5 θεωρείται ακριβή επιλογή»; Η ελαστικότητα εξυπηρετεί ακριβώς σ’ αυτήν 
την αποσαφήνιση, καθώς µετατρέπει τα µεγέθη που λειτουργούν σε εντελώς ανόµοιες 
κλίµακες, σε ποσοστιαία µεγέθη. Κατ’ αυτόν τον τρόπο είναι πιο κατανοητό αν δοθεί µια 
απάντηση του τύπου: «Η αύξηση της χρηµατοδότησης της Έρευνας & Ανάπτυξης κατά 10% θα 
επιταχύνει τον µέσο ρυθµό της διαδικασίας άφιξης της καινοτοµίας κατά 12%». 

Η διαχείριση ενός θερµοδυναµικού λογαριασµού -που έτσι κι αλλιώς εκδηλώνεται 
φυσικά ως σκιώδης τιµή (shadow price), όπως είναι η πρόσοδος στενότητας- υφίσταται και 
ως ζήτηµα πληρωµής του φυσικού κεφαλαίου για την παροχή υπηρεσιών προς τις ανθρώπινες 
κοινωνίες (απ’ την στιγµή που αυτές δεν παράγονται µε προσθήκη ανθρωπίνου έργου). Ενώ 
είναι πολύ εύκολο να κατανοηθεί η πληρωµή µισθού στους εργάτες που προσέφεραν τις 
σωµατικές και πνευµατικές υπηρεσίες τους, ή και η πληρωµή του µηχανολογικού κεφαλαίου 
που φθείρεται κατά την παραγωγική διαδικασία, η δηµιουργία των πρώτων υλών δεν 
προέρχεται από καµιά ανθρώπινη παραγωγική διαδικασία, γεγονός που οδηγούσε πολλούς 
αναλυτές στο εσφαλµένο συµπέρασµα πως είναι δωρεάν. Κατά συνέπεια, εφόσον το φυσικό 
κεφάλαιο δεν δύναται να µισθωθεί άµεσα µε ανθρώπινα χρήµατα, η πληρωµή του 
τεκµηριώνεται µονάχα µέσω της επανεπένδυσης ενός µέρους του πλούτου για την φθορά που 
υπέστη για τον µετασχηµατισµό του σε τεχνητό (µηχανικό) κεφάλαιο. Υπό ποία οικονοµική 
δραστηριότητα όµως µπορεί να γίνει αυτό, εφόσον δεν µπορεί να αναδηµιουργηθεί ο 
καθαυτός φυσικός πόρος που χάθηκε –κατά τον ∆εύτερο Θερµοδυναµικό Νόµο; Η απάντηση 
είναι, µε την επένδυση σε Έρευνα & Ανάπτυξη -είτε σε νέες πηγές ή (και) ενεργειακές 
τεχνολογίες. Αυτή η πληρωµή ισοδυναµεί µε έναν υποσχετικό τίτλο αποφυγής µελλοντικής 
ανάγκης χρήσης του πόρου. Με λίγα λόγια, αν αυτό το ποσό επενδύεται για ένα συνεχές 
χρονικό διάστηµα, µόνο σε Έρευνα και Ανάπτυξη για την αντικατάσταση του –για 
παράδειγµα- πετρελαιοκίνητου κεφαλαίου, από την χρονική στιγµή που αυτό θα 
αντικατασταθεί κι έπειτα, παύει η χρήση του πόρου -του οποίου όµως η κοινωνία θα 
εξακολουθούσε να έχει την ανάγκη χρήσης αν δεν είχε λάβει χώρα η παραπάνω επένδυση. Η 
µη-χρήση του φυσικού πόρου από αυτό το χρονικό σηµείο κι έπειτα, αποτελεί στην ουσία, την 
αποπληρωµή του δανείου που λαµβανόταν κατά την χρονική περίοδο χρήσης. 
 
Συµπεράσµατα 

Στην εργασία επιχειρείται να αποδοθεί µια ενεργειακή διάσταση στην έννοια του χρήµατος 
µε στόχο την εναρµόνισή του προς τους θερµοδυναµικούς νόµους –και ιδιαίτερα τον ∆εύτερο 
Νόµο της Θερµοδυναµικής, εκκινώντας από την εξέταση της θεωρίας του Silvio Gesell (1916) 
για την δυνατότητα και τις προϋποθέσεις αναµόρφωσης της σύγχρονης χρηµατοοικονοµικής 
αρχιτεκτονικής. Προκειµένου να δοθεί έµφαση στα σηµεία διαφοροποίησης της θεωρίας του 
Gesell προς την µονεταριστική διεθνή πρακτική προσφοράς χρήµατος, αφενός επιχειρείται η 
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εύρεση των ενεργειακών αιτιών για την αύξηση της ποσότητας χρήµατος στις ανθρώπινες 
κοινωνίες, αφετέρου αντιπαραβολή µε την κυρίαρχη οικονοµική θεωρία ως προς το ζήτηµα 
της διαχείρισης των ενεργειακών πόρων. Συγκεκριµένα, παρατίθεται το µοντέλο εξάντλησης 
του Hotelling (1931), το οποίο αποτελεί την βάση για τον σύγχρονο κλάδο της (νεοκλασικής) 
Οικονοµικής του Περιβάλλοντος και των Φυσικών Πόρων, όπου αναλύεται η δυνατότητα να 
χειραγωγηθεί η εξόρυξη ενός φυσικού πόρου προκειµένου να µεγιστοποιηθούν οι αποδόσεις 
του χρήµατος στην χρηµατιστηριακή σφαίρα, γεγονός που δηµιουργεί σταδιακά κίνητρα για 
την απόσυρση όλο και µεγαλύτερης ποσότητας χρήµατος από την παραγωγική οικονοµία 
προς την χρηµατιστική. Επιλέον, παρουσιάζονται τα τρία (3) θεµελιώδη χαρακτηριστικά του 
σύγχρονου χρηµατοοικονοµικού οικοδοµήµατος προκειµένου να αποδοθεί σαφώς το είδος 
των στρεβλώσεων που προκαλούν στην παραγωγική οικονοµία και δυνητικά στην βέλτιστη 
διαχείριση των ενεργειακών πόρων (π.χ. κατά την πετρελαϊκή κρίση της δεκαετίας του 1970).  

Σε πιο ειδικό επίπεδο, αναπτύσσονται σκέψεις σχετικά µε την πιο κατάλληλη 
αναδιατύπωση του συστήµατος του Gesell, δεδοµένου ότι η πρακτική του εφαρµογή 
ιστορικά, έλαβε χώρα µονάχα στην τοπική κλίµακα. Πλέον, αναγνωρίζοντας ότι στην εποχή 
της θεωρίας του Gesell το πρόβληµα της εξαντλησης των φυσικών πόρων δεν κατείχε 
σηµαντική θέση στην ιεραρχία της οικονοµικής ανάλυσης, εντοπίζονται οι δυνητικές 
αδυναµίες αποτελεσµατικής εφαρµογής της αρχικής θεωρίας (ως έχει) και επιχειρείται η 
αναµόρφωσή της προκειµένου να δύναται να επιλύσει και αυτό το πρόβληµα. Στα πλαίσια 
αυτής της προσπάθειας, αφενός τεκµηριώνεται θεωρητικά ο τρόπος σύνδεσης του χρήµατος 
µε τους φυσικούς πόρους, αφενός µέσα από την δραστηριότητα Έρευνας & Ανάπτυξης -
οριζόµενης ως διανοητικής διεργασίας συσσώρευσης πληροφορίας µε πολλαπλασιαστικά 
οφέλη για την οικονοµία- αφετέρου µε την ανάπτυξη ενός θεωρητικού µοντέλου διαχείρισης 
της απόδοσης των προγραµµάτων Έρευνας & Ανάπτυξης· λαµβάνοντας ως µέτρο της 
απόδοσής τους, την ανταπόκριση της (στοχαστικής) συνάρτησης ταχύτητας άφιξης της 
καινοτοµίας προς τις χρηµατοδοτικές εισροές (αυξήσεις). 
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Παράρτηµα: Παραδείγµατα τοπικών νοµισµάτων, βασισµένων στις ιδέες του Gesell 

  

  

  
Σχήµα 5: Παραδείγµατα τοπικών νοµισµάτων (από άνω αριστερά προς κάτω δεξιά): (α) Schilling του 
χωριού Wörgl (β) Chiemgauer της αυστριακής πόλης Chiemgau του Σαλτσµπουργκ που εφαρµόζεται 
από το 2003 και αποτελεί το πιο πιστό ανάλογο του Schilling του Wörgl (γ) Γραµµάτιο Trueque που 
κυκλοφόρησε ακριβώς µετά την δραµατική χρεοκοπία της Αργεντινής για την πραγµατοποίηση 
συναλλαγών σε τοπικές αγορές. Το Trueque, παρόλη την σηµαντική ανακούφιση που έδωσε στους 
πολίτες έχασε την δυναµική του σχετικά σύντοµα λόγω της εκτεταµένης πλαστογραφίας που υπέστη 
(δ) Χρονο-δολάριο Ithaka (Νέα Υόρκη) (ε) Τοπικό ∆ολάριο του Toronto (Καναδάς) που γίνεται δεκτό 
από 150 επιχειρήσεις, καθώς είναι από τα λίγα τοπικά νοµίσµατα που έχουν ειδικές προδιαγραφές 
κατά της πλαστογράφησης (στ) ∆ολάριο REAL (Realizing Economic Alternatives in Lawrence) 
(Lawrence Κάνσας, ΗΠΑ) 
 
 
Επίσης κρίνεται αξιοσηµείωτο να παρατεθεί και το κείµενο που έβρισκε κανείς στην οπίσθια 
όψη κάθε γραµµατίου Schilling που συνόψιζε και τον πυρήνα των ιδεών του Gesell:  

«Προς όλους τους ενδιαφερόµενους: Ο αργός ρυθµός που κυκλοφορεί το χρήµα έχει προκαλέσει µια 
πρωτοφανή ύφεση του εµπορίου και βύθισε εκατοµµύρια ανθρώπους σε απόλυτη εξαθλίωση.  Από 
οικονοµικής απόψεως, η καταστροφή του κόσµου άρχισε! Είναι καιρός, µε αποφασιστική και έξυπνη 
δράση, να προσπαθήσουµε να συγκρατήσουµε την πτωτική βουτιά του εµπορίου και έτσι να σωθεί η 
ανθρωπότητα από αδελφοκτόνους πολέµους, χάος και διάλυση. Οι άνθρωποι ζουν µέσα από την 
ανταλλαγή υπηρεσιών τους. Η υποτονική κυκλοφορία έχει σταµατήσει σε µεγάλο βαθµό αυτή την 
ανταλλαγή και έτσι ρίχνονται εκατοµµύρια άνθρωποι που θέλουν να εργαστούν εκτός εργασίας. Πρέπει, 
συνεπώς, να αναβιώσουµε αυτή την ανταλλαγή υπηρεσιών και έτσι οι άνεργοι να επιστρέψουν στην 
παραγωγική τάξη. Αυτός είναι ο στόχος του πιστοποιητικού εργασίας που εκδίδεται από την αγορά της 
πόλης του Wörgl: Να µειώσει τα βάσανα και το φόβο, να προσφέρει δουλειά και ψωµί».  



 20 

 
Natural theory of money and integrated development 

 
G. Karakatsanis, Economist,  

PhD Candidate, School of Civil Engineering, NTUA 
 
 

Abstract 
The paper examines, repostulates and attempts to adapt to modern data the theory of money 
developed in the work of the anarchist economic philosopher Silvio Gesell (1916); within a 
thermodynamic theory that governs every technical process of natural resource transformation 
to economic goods (Georgescu-Roegen 1971). Through the comparison of this theory with 
the dominant (monetary) practice, some kind of structural redesigning of the modern financial 
architecture is proposed, in order for the latter to attune –at least in a fundamental way- with 
the universal natural laws and processes. In particular, it is argued that as long as the money 
creation practice artificially violates the Second Law of Thermodynamics –in which all of the 
material transformations are subject to- the necessary conditions are set by default for the shift 
of a financial crisis to an economic -and consequently to an environmental one (Odum 1974). 
Ideally, money should imprint the sum of exchangeable material wealth of a society; hence 
the thermodynamic depreciation of material goods as well, through the temporal abstraction 
of purchasing power (currency demurrage). In this framework, the reproduction of money 
supply necessarily passes through the renewal of the economy’s technical and material base. 
Contrarily, when money only reproduces via the commercial financial sphere, there exists 
motivation for the accumulation of lazy money, which is mainly inflationary. Furthermore, the 
natural theory of money contributes significantly to the theory of integrated development, via 
the substantiation of a constant need for investment -of a fraction of the total money supply- 
in research and application of technologies of upgraded thermodynamic efficiency. 

Keywords: money, thermodynamics, temporal abstraction of purchasing power (currency 
demurrage), lazy money, integrated development, investment, technology 


