1.8 Uusien esiintymien etsintä 
Käymme läpi Hotellingin mallin laajennuksen, jossa luovutaan oletuksesta että resurssin alkuvaranto on ainoastaan hyödynnettävissä. Oletetaan, että uusien esiintymien löydetty määrä voidaan valita, eli otetaan malliin toinen ohjausmuuttuja.
z(t): 
löydetyt resurssit

Resurssien löytäminen aiheuttaa kustannuksia, jotka ovat kasvavia löydettyjen resurssien suhteen:

 = (z(t)) 
; 
’ > 0

Liikeyhtälö muuttuu:
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Eli nyt jos esim. z > q jonain hetkenä niin resurssin määrä voi jopa kasvaa.

Kaivoksen omistajan ongelma nyt:
max 
J = 
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Käypäarvoinen Hamiltonin funktio:
(2)
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Hamiltonin funktion maksimoituminen
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Tämä on siis sama ehto kuin Hotellingin mallissa.
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Ylimääräinen ehto, jonka mukaan optimissa viimeksi löydetyn resurssiyksikön rajakustannus on yhtä kuin jo tiedossa olevan resurssiyksikön varjohinta.

Varjohintaa ei pysty markkinoilta havaitsemaan, mutta etsintäkustannusta voidaan tämän tuloksen perusteella käyttää hyvänä arviona varjohinnalle ja täten myös resurssin niukkuuden kuvaajana.

Dynaaminen ehto:
FOC(3):
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Eli Hotellingin sääntö pätee tässäkin muunnoksessa.
Muunnettuna optimin ehdot ovat seuraavat:
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Eli yhdestä louhitusta yksiköstä saatava rajatulo (hinta) täytyy olla yhtä kuin etsimisen ja louhimisen rajakustannusten summa. 

Koska rajakustannus on sitä suurempi mitä suurempaa on etsintä, niin optimissa uusien esiintymien etsintä kasvaa jos niukkuushinta kasvaa ja päinvastoin. Hinnan noustessa on varaa etsiä yhä kalliimpia uusia esiintymiä. 

Pindyck (JPE, 1978) on näyttänyt että tällaisessa mallissa on mahdollista että resurssin hinta laskee ensin, ja sitten myöhemmin alkaa nousta kuten Hotellingin perusmallissa. Tämä johtuu siitä, että jos esim. uusien resurssiesiintymien etsintä on alussa halpaa niin olemassa oleva varanto saattaa kasvaa. Tällöin louhinta-aste kasvaa ja hinta laskee aluksi. Jossain vaiheessa uusien esiintymien etsintä tulee niin kalliiksi että varanto lähtee laskuun ja palataan Hotellingin perusmallin tyyppiseen tilanteeseen.

Mendelsohn ja Swierzbinski (IER 1989) näyttivät, että Pindyckin (1978) malli oli virheellisesti formuloitu, ja että ko. mallilla ei pystytä selittämään laskevia uusiutumattomien resurssien hintoja. Kuitenkin Boyce (Energy Economics 2002) näytti, että kun rajaetsintäkustannukset kasvavat etsinnän mukana, niin ko. mallilla pystytään sittenkin selittämään laskevat hinnat.
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