2. Direitos de Propriedade e Teorema de Coase

1. INTRODUCAO

Regulacdo é em grande medida uma série de restricdes sobre direitos de propriedade,
ou seja, determinagdes sobre o que produtores, provedores e consumidores podem fazer
com relacdo a precgos, praticas, padrdes, inovacdo etc. Portanto, é importante ter uma boa
nogao de o que sao direitos de propriedade e como eles afetam o comportamento dos atores
em um mercado regulado. Nesta unidade vermos uma abordagem de direitos de propriedade
gue é usada na literatura de Direito e Economia e que é util para entender a natureza
multidimensional e reciproca destes direitos. Nosso interesse também esta em saber como

direitos de propriedade emergem e especialmente, como eles evoluem ao longo do tempo.
OBIJETIVO DE APRENDIZAGEM

O objetivo centra desta unidade é apresentar a visao de direitos de propriedade como um
conjunto multidimensional de atributos da relagao entre atores com relagdo a um bem, ou
seja, através da nocdo de direitos de propriedade como um feixe de varas (bundle of sticks).
Esta unidade também apresenta o Teorema de Coase, que é o ponto de partida de toda
literatura de Analise EconGmica da Propriedade, e mostrar como esta perspectiva se aplica a
regulacao.

2. Direitos de propriedade como um feixe de varas !

Nas ultimas duas décadas, chegou-se a um consenso na literatura académica sobre o
papel fundamental desempenhado pelas instituicdes - as regra do jogo - e pelos direitos de
propriedade na determinacdo de decisdes e resultados econdmicos (NORTH et al., 2009;
ACEMOGLU e ROBINSON, 2012). Direitos de propriedade seguros e bem definidos sdo
amplamente reconhecidos como insumos essenciais para investimento, desenvolvimento de
mercados, melhor uso de recursos e crescimento econOmico. Mas, embora esse
reconhecimento seja generalizado, a no¢ao de direitos de propriedade que é usada costuma
ser bastante simplificada. Os direitos de propriedade sdo frequentemente vistos como um
conceito unidimensional que pode ser "seguro" ou "inseguro", ou possivelmente colocado
em um indice que varia de zero a um para ser usado em regressoes cross-country. Embora tal

abordagem possa ser Util para o tipo de questdes abordadas em comparagdes entre paises,
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guando se trata de entender como as escolhas e o comportamento de individuos e grupos
sdo afetados ao usar um recurso econémico, uma compreensdo mais rigorosa de direitos de
propriedade é necessario.

Os direitos de propriedade ndo sdo uma relagdo entre um individuo e uma coisa, como
a terra um carro ou uma invengdo, mas sim uma relacdao entre diferentes individuos
relacionados ao uso de uma coisa. Isso significa que um direito de propriedade especifica uma
lista de permisdes e restricdes que se aplicam tanto ao proprietario quanto a outros membros
da sociedade (BARZEL, 1997). Além disso, os direitos de propriedade ndo sao um direito geral
e abrangente que cobre todos os aspectos da propriedade; em vez disso, sdo compostos de
muitas dimensdes diferentes ou que se referem a atributos diferentes. Por exemplo, um
direito de propriedade a um pedaco de terra pode dar ao seu titular o direito de vender,
arrendar, subdividir e cercar a propriedade, enquanto da a um vizinho o direito de cruzar, de
perseguir animais cacados e de estar livre de odores nocivos que emanam da propriedade,
enquanto a sociedade retém os direitos dos minerais no subsolo, de tributar e regular a
propriedade. O Cddigo Florestal no Brasil, por exemplo, é essencialmente uma
reespecificacdo dos direitos de propriedade que limita o direito dos proprietarios de desmatar
todas as partes de sua terra e confere a sociedade o direito aos beneficios ambientais de ter
uma certa area de vegetacao nativa em cada pedaco de terra.

Para complicar ainda mais as coisas, quase nunca é possivel ou economicamente
racional fazer cumprir plenamente os direitos de propriedade formais especificados por leis
e regulamentos, de modo que os direitos de propriedade de facto que fornecem os incentivos
para as escolhas de uso da terra sdo geralmente separados dos direitos de propriedade de
jure no papel. Essa separacao entre de jure e de facto pode ndo ter grandes consequéncias se
houver amplo acordo e certeza de que o que realmente se aplica sdo as regras de facto que
todos vém realmente cumprido. Mas quando ha incerteza se os direitos de facto sempre
prevalecerdo ou se os direitos de jure podem ser invocados por outros requerentes ou pelo
governo, podem surgir incentivos para comportamento improdutivo, oportunista e defensivo
gue pode dissipar grande parte do valor de uso da terra, através do usos abaixo do ideal e do
investimento abaixo do ideal, bem como através do conflito, violéncia e degradacao
ambiental.

Como os direitos de propriedade envolvem multiplas dimensdes e sdo dificeis de

aplicar, segue-se que tanto a analise académica quanto a formulagdo de politicas reais sao



freqlientemente mais complicadas do que se poderia esperar inicialmente. Por muitos anos,
os especialistas presumiram que a Unica maneira de evitar a Tragédia dos Comuns, onde os
recursos sdo sobreutilizados devido a falta de propriedade clara, seria recorrer a direitos de
propriedade fortes e claros, seja na forma de propriedade privada ou propriedade estatal
(HARDIN, 1968). A presungao era que, na auséncia de qualquer uma dessas solugdes, os
problemas da agdo coletiva levariam inevitavelmente a tragédia dos comuns. No entanto,
como observado por Elinor Ostrom em sua pesquisa sobre gestdo de propriedade comum de
recursos naturais, pequenos grupos e comunidades em todo o mundo e ao longo da histdria
conseguiram estabelecer mecanismos de governanca para usar recursos como terra, agua,
florestas, pastagens etc. formas sustentdveis (OSTROM, 1990). Embora esse insight possa
parecer 6bvio depois de declarado - e premiado com o Prémio Nobel em 2009 -, ainda é
frequentemente ignorado na literatura e na formulacdo de politicas.

Outro exemplo da natureza elusiva dos direitos de propriedade é o argumento
influente feito por Hernando de Soto em “O Mistério do Capital” (SOTO, 2003) de que se os
pobres recebessem os titulos das casas e terras que possuiam, eles teriam acesso a crédito e
poderiam entrar na economia formal. Isso permitiria aos pobres transformar a propriedade
em riqueza e permitiria que os paises pobres tivessem acesso ao mesmo tipo de ganhos do
capitalismo experimentados pelos paises desenvolvidos. Esta tese se tornou muito popular
entre os politicos e formuladores de politicas em diferentes paises, que conduziram varios
programas para definir e garantir melhor os direitos de propriedade de modo a desbloquear
esse potencial. Sem entrar no mérito de tais programas, é notavel que mesmo no caso
prototipico de favelas urbanas em Lima, Peru, estudado por De Soto, embora a politica de
fortalecimento dos direitos de propriedade tenha levado a um maior investimento
residencial, isso ndo ocorreu, conforme esperado, por meio de acesso a crédito bancdrio
agora possibilitado pelo uso do imdvel recém-intitulado como garantia. Os bancos
continuaram a negar crédito para os pobres porque perceberam a dificuldade politica de
executar hipotecas apesar dos titulos formais (mais uma vez, uma incerteza entre os direitos
de jure e os de facto). Em vez disso, constatou-se que o nivel de investimento nos imdveis foi
inesperadamente impulsionado pelas maiores possibilidades de emprego que surgiram
guando o titulo de propriedade liberou a necessidade de alguns membros da familia estarem

constantemente na casa para defender a propriedade (FIELD, 2005).



Varios outros exemplos da dificuldade de reformar os direitos de propriedade
poderiam ser mencionados, como a coletivizacdo em massa de terras agricolas na Unido
Soviética e na China; duas outras grandes experiéncias histdricas com direitos de propriedade.
O ponto é que, embora a intuicdo basica de que direitos de propriedade claros e seguros sao
cruciais para o bom desempenho econdmico esteja correta, a maneira pela qual os direitos
de propriedade afetam os incentivos e o comportamento é complexa e sutil, de modo que a
politica baseada em direitos de propriedade deve considerar cuidadosamente o
especificidades do contexto e as nuances de como funcionam os direitos de propriedade.

Na proxima secdo apresentamos o conceito de propriedade como um ‘pacote de
direitos’ (bundle of rights), que ajuda a salientar a natureza relacional de direitos de
propriedade e a tendéncia destes direitos sempre serem incompletos em algumas margens.

Sec¢ao 3 — Propriedade como um conjunto de direitos (bundle of rights)

No Direito Americano costuma-se usar a metafora de um ‘conjunto de direitos’ ou
‘feixe de varas’ (bundle of sticks) para pensar sobre direitos de propriedade. Neste modelo,
cada uma das varas do feixe representa um atributo especifico do objeto. Esses atributos
referem-se aos diversos usos e acées que podem ser tomadas com relacdo ao objeto. Como
a propriedade é uma relagao entre diferentes agentes com respeito a um ‘objeto’, cada um
desses atributos é uma capacidade ou uma restricdio do proprietario ou do resto da
sociedade. Assim, o pacote de direitos é uma forma de relacionar essas habilidades e
restricGes para cada um dos usos potenciais do objeto.

Um conjunto de direitos para um pedaco de terra, por exemplo, pode permitir ao
proprietario plantar, subdividir, cercar, deixar em pousio, etc., e conceder a sociedade o
direito de tributar, desapropriar ou exigir a presenca de uma reserva legal na vegetacao
nativa. A Figura 1 mostra um exemplo de pacote de direitos relacionados a um terreno. O
pacote especifica quais direitos sdo detidos pelo proprietdrio e quais sao detidos pelo estado
e por terceiros. A vantagem de conceber direitos de propriedade desta forma é que torna
explicitos os incentivos e restricbes enfrentados pelo detentor da propriedade, dados esses
direitos de propriedade especificos.

A nocdo basica simplificada de que direitos de propriedade ‘bons’ sdo importantes
para um bom desempenho econémico torna-se muito mais detalhada e poderosa quando é
declarada em termos de um conjunto de direitos que especifica cada um dos direitos e mostra

cada um dos detentores desses direitos. A metafora também deixa claro que o feixe pode ser



montado de muitas maneiras diferentes, separando, combinando, trocando e contraindo as
varetas do feixe. Cada combinacdo de direitos na forma de um pacote oferece diferentes
incentivos e restricbes e, portanto, leva a diferentes resultados e desempenho. Uma
recomendacao de politica para um programa como o Cédigo Florestal, por exemplo, envolve
encontrar um conjunto de direitos que alcance simultaneamente a prote¢dao ambiental
desejada juntamente com o uso produtivo da terra, enquanto fornece incentivos para o
cumprimento.

Figura 1 — Direitos de propriedade como um conjunto de direitos (bundle of rights).

Conjunto de direitos do proprietario

Direito de usar | : Direitos mantidos por terceiros
Direito de posse Tien T
Direito de vender | : Hipoteca | -

Direito de deixar de heranga I |_:> Direito a caca |1

Direito de excluir | ! Direito de passagem |

Direito de cercar | T

Direito a agua |

Reserva Legal

Direitos mantidos pelo Estado
Direito a taxar | 7777777777777777777 : no domlrnio pl:lbllco
Direito ao subsolo | 'r /
Direito de desapropriar | :
Direito de restringir alguns usos |

Etc. ;

Direitos que permanecem

A Figura 1 também mostra que cada uma das varas no feixe sdo mais curtas do que
poderiam ser. Isso reflete o fato de que os direitos nunca sdao totalmente cumpridos ou
respeitados, de modo que alguns dos direitos sdo deixados no dominio publico onde podem
ser capturados por outros. Mesmo que o Estado esteja presente para proteger os direitos de
propriedade, a extensdo da aplicacdo do direito é sempre incompleta, pois o monitoramento
e o policiamento sdo caros. Por causa disso, os individuos também gastam recursos para fazer
valer seus direitos de propriedade, além do que é feito pelo Estado. Em vez de depender
totalmente do Estado, por exemplo, a maioria das pessoas ainda tranca as portas e até instala
sistemas de seguranca. Mas mesmo aqui a aplicacdo (enforcement) do direito nunca esta
completa. Como a fiscalizacdo é cara, os individuos sé investirdo recursos garantindo seus
direitos até o ponto em que os beneficios de fazé-lo compensem os custo. Pode-se, por
exemplo, contratar segurancas para ficar ao lado do seu carro quando vocé o estacionar na

rua. Mas o custo da reducdo esperada na probabilidade de o carro ser roubado



provavelmente ndo compensaria o beneficio, entado é racional deixar parte do direito ao carro
no dominio publico.

Devido aos custos de transacdao de especificar e fazer cumprir os direitos de
propriedade, verifica-se que o conjunto de direitos que efetivamente restringe e incentiva os
agentes econOmicos muitas vezes sera consideravelmente diferente dos direitos de
propriedade formais nas leis e regulamentos. Ou seja, os direitos de propriedade de facto
podem divergir significativamente dos direitos de propriedade de jure. Isso ndo significa que
os direitos de jure sejam irrelevantes ou inécuos, pois representam a expectativa de como a
sociedade, ou os legisladores, via os direitos de propriedade em funcionamento. Isso significa
gue, mesmo que os direitos de propriedade de jure ndao sejam atualmente totalmente
restritivos, eles podem ganhar vida no futuro, pois muitas vezes é mais facil comecar a aplicar
leis latentes que ja foram aprovadas do que legislar leis completamente novas.

A questdo principal sdo as expectativas dos atores em relagdo ao conjunto de direitos
gue possuem agora e no futuro. Para ilustrar, comece com uma situagao em que nao haja
incerteza sobre a efetivacdo dos direitos agora ou no futuro, de forma que os direitos de jure
e de facto sejam os mesmos. Suponha, adicionalmente, que o pacote de direitos seja
construido de modo a induzir resultados ‘bons’ tanto para o proprietario quanto para a
sociedade. Se agora introduzirmos alguns custos de transacdo de forma que haja uma
separac¢ado entre os direitos de jure e os de facto, pode haver alguma dissipacao do valor do
bem e ineficiéncias em relacdo a situacdo anterior. Alguns dos direitos agora estdo
parcialmente em dominio publico, onde podem ser capturados por outros e o detentor pode
incorrer em despesas improdutivas para proteger esses direitos. Mas, enquanto houver uma
certeza razoavel sobre quais sdo os direitos, prevalecera uma situacdao de quasi-eficiéncia
(second-best), em que os direitos de facto determinam efetivamente os incentivos e
restricdes. No Cddigo Florestal brasileiro, por exemplo, hd muito tempo existe uma grande
divergéncia entre os direitos de jure e de facto, onde a lei exigia a manutencdo de uma
Reserva Florestal em cada propriedade, mas por causa da falta de fiscalizacdo foi tacitamente
entendido que se poderia deixar de respeitar esta estipulacdo com poucas chances de
desencadear uma san¢do. Mas se algo mudar e passar a lancar duvidas sobre se é o direito de
jure ou o de facto que prevalecera de agora em diante, a incerteza ird perturbar os incentivos

anteriores e pode levar a maiores distorg¢des e dissipacao de valor.



Regulagdo de um servico como a provisao de eletricidade pode ser pensada como uma
serie de restricoes sobre o que a concessiondria pode fazer e como deve agir. Uma das
principais restricdes seria a determina¢do da tarifa a qual o servico é ofertado, porém
restricdes sobre qualidade, cobertura e atendimento, entre outros, também fazem parte do
pacote regulatdrio. Da mesma forma o regulador tem uma serie de restricdes impostas pelo
direitos de propriedade, por exemplo, a obriga¢dao de informar mudangas nas regras com
antecedéncia através de audiéncias publicas nas quais os usudrios tem o direito de opinar.

Muito do interesse no estudo de regulacdao estd em analisar se um feixe de varas
especifico, por exemplo aquele estabelecido no mercado regulado de planos de saude no
Brasil, cria incentivos perversos ou virtuosos para os atores envolvidos — produtores,
consumidores, reguladores e outros — ja que estes direitos versam exatamente sobre as

relagGes entre estes agentes.

Secdo 4 — O Teorema de Coase

O Teorema de Coase é a proposicao central da Andlise Econdmica da Propriedade. Ela
estabelece um mundo ficticio onde os direitos de propriedade sdo perfeitamente seguros e
certos e onde ndo ha custos de transacdo para a realizacdo de trocas. Neste mundo todos os
ganhos de troca sao realizados e a economia sempre atinge uma alocacgao eficiente de todos
o0s recursos. Obviamente este mundo n3o existe. E um benchmark contra o qual podemos
comparar situagoes reais e entender quais sdo os impedimentos para se realizar as mudancas
necessarias na alocacdo de recursos de modo a eliminar as ineficiéncias que observamos.
Regulagcdo sempre acontece em contexto nos quais os direitos de propriedade nao sao
perfeitos e nos quais a significativos custos de transacdo. A consideracdo de como seria a
regulacdo na auséncia destas imperfei¢cdes ajuda a focar na importancia destes elementos no
mundo real ndao-Coaseano.

Vamos comecar simplesmente colocando a proposicao do Teorema de Coase: Se

direitos de propriedade forem bem definidos e custos de transacao forem nulos, entdo a
alocacdo dos recursos sera eficiente independentemente de quem tenha os direitos de
propriedade.

A primeira vista parece ser uma afirmacdo de pouca importancia, mas ao longo deste
texto vamos mostrar por que o trabalho em que Ronald Coase publicou esta ideia (“The

Problem of Social Cost” Journal of Law & Economics, 1960, Vol. 3) se tornou um dos trabalhos



académicos mais citados tanto no campo de Economia como em Direito. Na verdade, ndo se
trata de um teorema nem aparece como tal naquele artigo, mas é assim que veio a ser
conhecido.? Para entendé-lo, vamos primeiro definir alguns dos termos usados. ‘Direitos de
propriedade bem definidos’ significa que todo mundo sabe quem detém os direitos sobre um
bem e todos aceitam e concordam com a distribuicao de direitos contida no ‘feixe de varas’
(bundle of rights) que é o direito em questao, inclusive os direitos de facto. Isto significa que
ndo ha duvida para ninguém, inclusive para os tribunais, os juizes, a policia, ou qualquer outro,
sobre quem pode fazer o que com um bem como um automoével, um terreno, um ideia ou um
ativo financeiro, de modo que ha perfeita previsibilidade de qual serd o resultado se um
direito for violado e o caso for levado aos tribunais ou as autoridades. Note que esta é uma
condicdo utdpica, pois até no pais com o melhor ‘império da lei’ (rule of law) e o melhor
sistema juridico do mundo, sempre ha alguma duvida ou incerteza.

O segundo conceito que precisa ser definido é ‘custos de transacao nulos’. Custos de
transagao sdo os recursos usados para estabelecer e manter direitos de propriedade, inclusive
os direitos de facto. Isto inclui os recursos usados para proteger e apropriar direitos de
propriedade, custos de descoberta, busca, mediacdo, arbitragem, transferéncia,
despachantes, advogados, taxas, transporte, entre muitos outros. Quem ja comprou um carro
usado ou buscou um técnico para consertar sua geladeira sabe que além do custo do
bem/servico uma série de outros custos precisam ser incorridos em dinheiro, mas também
em tempo, esforco, frustracdo e custos de oportunidade. Para uma troca ter custo de
transacdao nulo as duas partes tém que ter informagdo perfeita sobre o bem e todas as
alternativas existentes, e a troca precisa se dar instantaneamente e sem nenhum dispéndio
adicional. Assim como no estudo de fisica é util fazer a premissa de que nao ha friccdo, custos
de transacdo nulos sdo uma simplificacdo conveniente, porém irreal, pois qualquer troca tem
alguns custos deste tipo.

Finalmente, temos que definir o conceito de ‘alocacdo perfeita dos recursos’. Este é

simplesmente o conceito de eficiéncia de Pareto usado por economistas como métrica para

2 Para quem tiver interesse, no video da Coase Lecture de 2003 na University of Chicago no qual o préprio Coase
foi o convidado, ele conta a estdria de como teve a ideia inicial e como, o que ele chama de uma proposicéo tdo
simples como 1 + 1 = 2, foi primeiro resistida pelos seus colegas do Departamento de Economia da University of
Chicago (incluindo Milton Friedman, George Stigler, entre outros) e como, apds um jantar dedicado a discutir o
assunto, todos acabaram concordando que Coase estava certo e que a ideia era realmente revolucionaria.
https://www.youtube.com/watch?v=DIrftpTfyYQ&t=83s
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balizar a escolha entre alternativas. Uma situagao eficiente é uma alocagdo de recursos tal
gue ndo haja nenhuma outra alocacao vidvel que deixaria alguns agentes em melhor situacdo
sem que nenhum agente piore sua situagdo. E, portanto, o equivalente a dizer que é uma
situagcdao em que nao ha mais ganhos de troca a serem realizados. Se houver uma troca que
melhore a situa¢do de alguns sem piorar a de ninguém, entao nao é eficiente deixar de realizar
esta troca. Veremos abaixo alguns exemplos que deixarao mais claro este conceito.

Agora que temos os trés conceitos do ‘Teorema de Coase’ definidos, podemos junta-
los para entender o que ele quer dizer. Vou chamar de ‘mundo Coaseano’ o dominio ficticio
onde custo de transacdo sdo nulos e direitos de propriedade perfeitamente definidos e
seguros. Repare que eu coloquei o nome do teorema entre parénteses para realcar que o
mundo Coaseano é uma abstracdo ou um benchmark usado para efeito de analise e ndo uma
descrigdao de uma situagao real. Em um mundo Coaseano ndo importa quem tem os direitos
de propriedade sobre um recurso (terra, dinheiro, patente, acesso a agua, espectro do radio,
etc.). Se existe algum uso alternativo do recurso aquele que o proprietario optaria por fazer,
mas que seria um melhor uso do recurso do ponto de vista da sociedade, pois geraria um
excedente total maior, entdo existe um ganho de troca onde outros membros da sociedade,
gue ganhariam com o uso alternativo, pagariam ao proprietdrio para realizar a mudanca.
Necessariamente existe um valor que deixaria o proprietario melhor apdés a mudanca,
compensando-lhe pela perda que tera e que o impedia de fazer a mudanc¢a na auséncia da
compensacado. Este valor também deixard os pagantes em melhor situacdo, mesmo apds o
desembolso do pagamento, pois com a mudanga do uso do recurso eles serdo beneficiados
de uma maneira que compensa aquele pagamento. Com esta troca todas as partes estdo em
melhor situacdo, o que mostra que a situacado anterior nao era eficiente.

Mas serd que a troca realmente se realizard? Serd que as partes irdo perceber que
existe esta alternativa entre tantas outras? Serd que conseguirdo se juntar e chegar aquele
preco? Sera que terdo confianga suficiente um no outro e no sistema juridico e nas normas
da sociedade para realmente se arriscarem nesta empreitada? A resposta é que sim. Em um
mundo Coaseano nao hd nenhum empecilho a realizacdo de trocas. Tudo é seguro e sem
friccoes por desenho. As premissas sobre os direitos de propriedade e os custos de transacado
garantem que todas as trocas que implicam ganhos se realizam e necessariamente se chega

a um equilibrio eficiente.



Até aqui pode parecer um exercicio de légica interessante, mas meio estéril. O que o
‘Teorema de Coase’ nos ajuda a entender? O ponto central da proposicdo é mostrar que em
um mundo Coaseano, a alocagao inicial dos direitos de propriedade ndo afeta o uso final dos
recursos. Existe um uso eficiente dos recursos, e as partes, voluntariamente negociando entre
si, chegarao a este uso. Nao é preciso interferéncia do governo ou das cortes determinando
guem pode fazer o que com o recurso. A alocacdo inicial dos direitos é irrelevante, conquanto
seja uma alocacdao bem definida e segura. Isto ndo quer dizer que a alocacdo inicial dos
direitos ndo tenha consequéncias distributivas. E claro que quem detém o recurso no inicio
do processo importa para sabermos quem vai pagar quem para alterar o seu uso. O que o
‘Teorema’ coloca é que a alocagdo dos direitos de propriedade é irrelevante para eficiéncia
econdmica.

Muitas explicacbes do ‘Teorema de Coase’ param neste ponto, muitas vezes
concluindo que o que ele propde é que ndo ha necessidade de governo ou leis pois trocas
voluntdrias entre agentes econdmicos auto interessados automaticamente garantira
eficiéncia. E irénico que esta interpretacdo do ‘Teorema’ seja t3o ubiqua pois na verdade o
propdsito de Coase era argumentar exatamente o contrario. Seu ponto é que ndo vivemos no
mundo Coaseano.? Vivemos em mundo de custos de transacdo positivos o que torna os
direitos de propriedade incompletos, mal especificados e incapazes de promover e sustentar
as trocas que trariam ganhos. Neste mundo real, dinheiro é ‘deixado sobre a mesa’, ou seja,
ineficiéncias abundam. O ponto do Coase é, entdo, que neste mundo de custos de transacao
positivos a alocacdo inicial dos direitos de propriedade importa muito. Faz muita diferenca se
a lei e os costumes ddo a um agente ou a outro determinado direito. Ineficiéncias que
emerjam daquela situacdo ndo serdo naturalmente e automaticamente dissipadas através de
trocas voluntarias e ha, portanto, um papel para as cortes e legisladores. Ou seja, ha um papel
central para o estudo de instituicGes e de Direito & Economia. Ou como diz Coase, “devemos
estudar um mundo de custos de transacao positivos,” pelo qual ele estd fazendo uma critica
a Economia neoclassica que segundo ele se isola do mundo real ao viver em um mundo de
guadro negro onde nao ha custos de transacao e direitos de propriedade sdo perfeitos, ou
seja, um mundo Coaseano. Coase coloca que para estudar um fenémeno econémico é preciso

ir ao mundo real onde os custos de transacdo se manifestam. Através destas perspectivas

3 No video referido na nota de rodapé 1, Ronald Coase afirma com suas préoprias palavras esta interpretacdo do
seu ‘Teorema’.



Ronald Coase praticamente fundou trés grandes linhas de pesquisa que primeiro sofreram
resisténcia do mainstream da profissdo, mas que hoje ja foram totalmente integradas ao
canone aceito: Economia das Institui¢des, Economia dos Custos de Transac¢do e Direito &
Economia. Todas as trés sdo relevantes para o estudo de regulacao.

4.1 - Exemplos do ‘Teorema de Coase’

Exemplo 1 — Sturges vs. Bridgman

A descricdo do ‘Teorema de Coase’ na secdo anterior foi necessariamente abstrata
para definir conceitos e explicar sua légica interna. Nesta se¢do eu apresento varios exemplos,
reais e ficticios, de situacdes que podem ser melhor compreendidos através do ‘Teorema de
Coase’ e que servirdao para melhorar a compreensdao do seu funcionamento e de suas
conclusoes.

Comecamos com um exemplo tirado do préprio artigo seminal de Coase (1960:8-9),
onde todos os exemplos sdo de casos juridicos Ingleses do século 19. Este é o caso de um
médico cujo consultério dividia uma parede com uma confeitaria que usava um pildo
barulhento para sovar a massa usada para seus confeitos (Sturges vs Bridgman, 1879). O pilao
ja era usado no local hd 60 anos quando o médico se mudou para o estabelecimento
adjacente (veja uma representacdo vista de cima na Figura 1). Durante algum tempo ndo
houve problemas, mas quando o médico resolveu colocar sua sala de consultas na parede
adjacente, descobriu que o barulho do pildo incomodava seus pacientes e atrapalhava seus

exames.



Figura 1 - Caso Sturges vs. Bridgman (1879).

Conf. Médico

Magqui- || Consul-
na torio

/
Custo de Custo de fazer
mudar método consultas em
de produgdo outro lugar
= 5100 =$200

Fonte: Criado pelo autor.

O médico entrou na justica contra o confeiteiro pedindo que o pildo ndo fosse mais
usado. O tribunal julgou que o confeiteiro causava danos ao médico através do uso do seu
pildo (ou seja, gerava uma externalidade nos termos usados em teoria econdmica) e que,
portanto, o médico tinha o direito de ndo ser perturbado por barulho causado pelo
confeiteiro.

Para analisar este caso pela ética do ‘Teorema de Coase’ vamos colocar valores nas
atividades e escolhas das partes. Suponha que o confeiteiro pode eliminar o uso do pilao
acabando assim com o barulho, adotando uma outra técnica de preparar a massa, que iria lhe
custar $100 a mais por semana. Suponha também que o médico poderia fazer suas consultas
em outro horario, mas que isto lhe traria uma perda de $200 por semana. Suponha,
finalmente, que todas outras solu¢des, como qualquer uma das partes fechar seu negécio e
se mudar, seja proibitivamente caro. Dado estes numeros, é facil perceber que a alocacdo
eficiente de recursos seria que o confeiteiro deixasse de usar o pildo e usasse em vez o
método alternativo inferior, pois é a solugdo mais barata para a sociedade. Claro que se os
numeros fossem diferentes, por exemplo, o custo do método alternativo fosse $300, entdo a
alocacdo eficiente seria que o médico adaptasse o hordrio de suas consultas. O ponto do

‘Teorema de Coase’ ndo é tentar estabelecer o que deve ser feito, mas sim mostrar que em



um mundo com direitos de propriedade bem definidos e sem custos de transac¢ao, o resultado
eficiente sera atingido independente de quem tenha o direito a existéncia do barulho.

Vejamos por que este é o caso. Suponha, inicialmente, que o confeiteiro tenha o
direito a usar seu pildo apesar do barulho que ele causa. Ndo é o caso de discutir se este
direito é correto, justo ou moral. Ha diversas justificativas para que ele tenha este direito (por
exemplo, ele chegou na drea antes e o médico sabia o que se passava quando comprou seu
consultdrio) assim como ha diversas justificativas de porque ele ndo deveria ter o direito (por
exemplo, ele é o causador da externalidade). Como ele tem o direito a fazer o barulho ele ndo
precisa mudar seu método de producdo. Como este direito é seguro, o médico sabe que ndo
adianta tentar a via judicial. No entanto, perceba que ele estard disposto a pagar até $200
para o confeiteiro mudar o método de producdo. Examinando melhor, vemos que ele nem
precisa pagar $200, pois qualquer valor maior do que $100 seria aceito pelo confeiteiro. Existe
entdo ganhos de se realizar uma troca de direitos. Nao podemos prever exatamente qual o
valor final desta troca, mas sim que serd entre $100 e $200 dependendo que quem for o
melhor negociador. Podemos também prever que a troca de fato ocorrerd, pois sob as
condicdes Coaseanas ndo ha custos de transacdo que possam obsta-la.

Vamos supor agora que quem tem o direito de haver ou ndao barulho é o médico. Neste
caso o médico naturalmente exigira siléncio e o confeiteiro sabe que este direito é aceito e
seguro. O confeiteiro tem duas opc¢des. A primeira é comprar do médico o direito de fazer
barulho, o que custara pelo menos $200 ja que este é o valor do mal que o barulho imp&e ao
médico. A outra opgdo para o confeiteiro é que ele mesmo altere seu método de producao
eliminando o barulho. Isto lhe custa $100, mas isto € menos do que os $200 da outra solugdo.
Repare entdo que o resultado final neste caso, ou seja o uso do método alternativo pelo
confeiteiro a um custo de $100, é o mesmo que resultou quando o direito de propriedade era
do confeiteiro. E mais importante, é a alocacdo eficiente dos recursos. Ndo faz sentido
nenhum outro resultado quando existe esta solu¢do que sé custa $100. Vale notar que
embora o direito de propriedade ndo influencie no uso final dos recursos, ele tem grande
impacto distributivo, pois afeta quem paga a quem. No primeiro caso o médico paga para o
confeiteiro adotar o método mais silencioso e no segundo é o confeiteiro que arca com este
custo. Mas em ambos os casos o0 método alternativo, que é a solugdo que mais economiza
recursos, € usado.

Exemplo 2 — Lidando com externalidades



Externalidades acontecem quando as decisdes de consumo ou produgao de um agente
econdmico ndo levam em conta os custos ou beneficios que impde em terceiras partes que
ndo estao envolvidas diretamente com a transagdao, mas que sao mesmo assim impactadas.
Externalidades sdo uma das justificativas fundamentais para a existéncia de regulacdo. O
exemplo cldssico é a decisdo de um produtor (fabrica, fazendeiro, etc.) de quanto produzir.
Ao tomar esta decisdo o produtor considera cuidadosamente os custos e os beneficios que
cada opcdo trard para si. No entanto, a producdo gera poluicdo que ird impactar outros
membros da sociedade, muitas vezes até distante dali, e o produtor ndo inclui estes custos
no seu calculo. Da mesma forma, quando vocé usa o seu carro vocé considera os beneficios e
custos privados (para si), mas ndo fatora no calculo pelo menos duas externalidades que vocé
imp0&e no resto da sociedade: seu carro ira poluir o ar e possivelmente também congestionar
as vias.

Todo estudante de Introducdo a Economia conhece bem externalidades e as solucdes
comumente sugeridas. Externalidades sdao uma falha de mercado pois imp&e um uso dos
recursos maior do que o eficiente (ou menor no caso de externalidades positivas). Como vocé
ndo precisa pagar pela poluicdo ou o congestionamento que vocé gera, vocé acaba usando
seu carro mais do que o socialmente étimo. Em outras palavras, quando ha externalidades
negativas, a quantidade eficiente de recursos do ponto de vista privado é maior do que a
guantidade eficiente do ponto de vista social. Como, supostamente, o mercado n3o tem
mecanismos para resolver estas ineficiéncias, a solu¢do usualmente sugerida é que o governo
coloque um imposto (ou um subsidio no caso de externalidade positiva) para que o gerador
da externalidade passe a internaliza-la. O imposto faz com que o gerador da externalidade
passe alevar em conta o mal que impde no resto da sociedade, ndo por altruismo, mas porque
o imposto afeta o seu préprio bolso.

Como externalidades sdo ubiquas, poder-se-ia imaginar que reguladores poderiam
sair corrigindo-as a torto e direito disparando impostos e subsidios. Embora tais intervengdes
de fato existam, ndo sdo tdo comuns quando se poderia supor. Na realidade a correcdo de
externalidades através de impostos e subsidios (conhecidos como impostos Pigouvianos, em
honra de A.C. Pigou, o primeiro economista a propor tal solucdo) é muito mais dificil no
mundo real do que nos livros texto. O imposto/subsidio tem que ser exatamente da mesma

magnitude da externalidade, sendo ou ndo resolve o problema ou pode até exacerba-lo. Além



disto, na pratica esta solucdao enfrenta forte resisténcia politica e por parte daqueles que
serdo taxados e costuma por isso ter consequéncias ndo intencionadas.

Vejamos agora o problema de externalidades através da lente do ‘Teorema de Coase’.
Fazer isto pde o foco da andlise no cerne do problema, ou seja, no fato de que os direitos de
propriedade sdao mal especificados. Repare que o problema do produtor poluidor ou do uso
do seu carro surge por que existe o uso recursos cuja propriedade nao é bem especificada,
ou seja, o direito de jogar poluentes na atmosfera ou de usar a estrada. Nos dois exemplos
estes recursos ndo pertencem nem ao poluidor/motorista nem ao resto da sociedade. Esta
vara do feixe esta ausente e, portanto, o direito pode ser apropriado por terceiros. E é isto
que o poluidor/motorista faz quando exerce seus outros direitos. Como eles ndo tem que
pagar pelo uso da atmosfera/estrada o custo que impd&e ao fazé-lo ndo esta fatorado no seu
calculo de quanto produzir/dirigir, e assim a quantidade 6tima privada destas atividades é
maior do que a quantidade socialmente étima.

A solugdo Pigouviana para estas externalidades seria taxar o produtor e o motorista
em uma quantidade igual ao mal que impde na sociedade, fazendo com que internalizem a
externalidade eliminando assim a ineficiéncia. E embora nestes casos simples isto pode ser
factivel, e de fato é usado no mundo real, em casos mais complexos pode nao ser viavel ou
facil de implementar.

O ‘Teorema de Coase’, por outro lado, nota que se os direitos de propriedade forem
seguros e bem especificados e os custos de transacdao forem nulos, ndo seria necessario o
governo intervir pois as partes poderiam e iriam negociar entre si para eliminar a ineficiéncia.
Se o direito de poluir/congestionar fosse do produtor/motorista, o resto da sociedade iria
paga-los para reduzir seu nivel de atividade até o ponto 6timo. Se o direito de propriedade
fosse da sociedade de ndo ter poluicdo jogada na suas cabecas ou ter estradas
congestionadas, o produtor/motorista poderia pagar pelo direito de fazé-lo, se este for o
melhor uso dos recursos. Realizar estas trocas seria possivel devido a auséncia de custos de
transagdo, e seria no interesse de todas as partes.

E comum ver criticas que esta solu¢gdo Coasena é absurda por que este tipo de
transacdo seria muito dificil de implementar, ou que seria uma proposicdo ideoldgica movida
por uma posicdo contra intervencao governamental na economia. Mas esta é uma
interpretacdo ingénua e equivocada do ‘Teorema de Coase’. Nas poucas situagées em que o

mundo real realmente se aproxima das premissas do mundo Coaseano, até se pode



considerar o ‘Teorema’ como uma prescricdo de deixar as partes resolverem o problema
através de negociacdo voluntdria. No entanto, como o mundo é inerentemente repleto de
custos de transacao e estes implicam que direitos de propriedade ndo serdao bem definidos
ou seguros, a interpretagao correta é que as partes nao serdao capazes de eliminar as
ineficiéncias através de negociagdo privada. Mas isto ndo significa que a melhor solugao seja
entdo politicas Pigouvianas. A énfase Coasean sobre direitos de propriedade sugere outras
politicas que podem ser mais praticas e mais efetivas. Se o problema advém de mercados
incompletos para alguns direitos, pode-se entdo criar mercados, por exemplo, mercados de
poluicdo. O governo estima qual a quantidade 6tima de poluicdo e depois cria um programa
de troca de licengas de poluir. As licencgas de poluir determinada quantidade de poluente sao
leiloadas, ou distribuidas seguindo alguma outra regra, e o governo regula o mercado para
gue o ato de poluir implique no uso correspondente de cada licenga. Agora, ao optar por
poluir o agente tem um custo que ndo tinha antes. Ou ele tera de gastar uma de suas licencas
ou terd de comprar o direito no mercado de licencas. Com isto ele internaliza a externalidade
e o governo nao precisa escolher quem vai produzir quanto. Basta assegurar o cumprimento
das regras gerais que o proprio mercado faz com que as licengas vao parar nas maos daqueles
gue conseguem produzir com menores niveis de poluicdo, pois estes estardo dispostos a
pagar mais pelas licencas dos produtores mais poluentes. Chega-se assim a uma melhor
alocagdo/uso dos recursos unindo um papel regulador para o governo com o uso do poder do
mercado de revelar e processar informacdo. A criacdo de mercados de direitos de
propriedade é bastante usada no mundo real tanto em mercados de poluicdo, emissao de
carbono, direitos de pesca entre outros, as vezes por nomes diferentes como cap-and-trade

ou ITQs (individual tranferable quotas).

3. CASE - Unitizacdo de pogos de petréleo
Nos EUA o direito de propriedade sobre minerais no subsolo pertence ao proprietdrio da terra
sobre aqueles recursos. No caso de reservas de petrdleo isto significava que varios
proprietarios tinham o direito de bombear petréleo de um mesmo veio (Figura 2), o que era
extremamente ineficiente pois significava uma duplicacdo desnecessaria de maquinario e
outras despesas, e principalmente por que isto levava a uma queda muito rapida da pressao
natural dos pocos o que tornava a extracdo mais cara e ineficiente. Uma solucdo ébvia para

este problema é uma unido de todos os proprietdrios que tém terra sobre dado veio para



explorar o recurso em conjunto da forma tecnicamente mais eficiente — um processo

conhecido como ‘unitizagdo’.

Fig
5

ura2 - orida para extrair petréleo no Texas — 1927.
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Orangefield QOil Field em 1927, fotografia, May 31, 1927;
(https://texashistory.unt.edu/ark:/67531/metapth36917/: acessado Junho 23, 2021),

University of North Texas Libraries, The Portal to Texas History, https://texashistory.unt.edu;
crediting Heritage House Museum.

Unitizacdo é uma solucdo aparentemente tdo apropriada ao problema e tdo facil
de realizar, que é facil imaginar que seria amplamente adotada. Porém, como mostra
Libecap (1998), nos EUA a grande maioria das tentativas fracassaram e acabaram sendo
revertida, reestabelecendo a corrida ao petréleo e as ineficiéncias associadas ao sobre
uso de capital e perda prematura de pressdo. Na maioria dos casos os acordos ruiam
diante de divergéncia sobre como dividir os lucros gerados. As partes tinham expectativas
diferentes sobre quem deveria ter direito a qual por¢cao dos ganhos. Embora a exploragao
conjunta por parte de um pequeno numero de produtores possa parecer uma boa
aproximacdo do mundo Coaseano de baixos custos de transacdo, a experiéncia mostra o
quado dificil é aproximar estas condic¢des ideais.

4, CONSIDERACﬁES FINAIS

Em mercados tradicionais os produtores, distribuidores, consumidores e outros atores
envolvidos em atividades econ6micas tem ampla liberdade para decidir como se engajar em
transacdes entre si. E claro que todos devem respeitar uma série de leis fundamentais — ndo

podem roubar, enganar ou fraudar — e tem que pagar impostos e outras tais obrigacdes,
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porém a grande maioria de suas decisdes econdmicas nao sao restringidas. J4 em mercados
regulados uma série de escolhas e comportamentos sdo vedadas ou determinadas pelo
regulador. A escolha que mais tem recebido atengdo nesta literatura é a determinagdo do
preco de venda do servico, ou seja, a tarifa. No entanto, uma gama muito grande de outras
escolhas também sdo limitadas, tais como padrdes técnicos, qualidade, cobertura, servigos
de atendimento, entre outros. Ao mesmo tempo, ndo é o caso que todas as escolhas sao
limitadas nem todas as a¢bes pré-determinadas. A expectativa em um mercado regulado é
gue a firma deverd manter autonomia para buscar formas de se tornar cada vez mais eficiente
e inovadora, o que requer que mantenha considerdveis niveis de autodeterminagdo. Se nao
fosse este o caso, teriamos simplesmente firmas estatais, que muitas vezes pecam
justamente por ndo terem tais incentivos.

Nesta unidade as limitagGes e restricGes impostas pela regulacdao as firmas reguladas
foram analisadas pelo foco da analise econdmica da propriedade. O modelo de propriedade
como um feixe de varas torna explicito a multidimensionalidade dos direitos de propriedade
e o seu foco na relacdo entre os atores. Cada instancia de regulacdo pode ser entendida como
uma configuracdo de direitos incompletos tal como foi feito na Figura 1 para o caso do Cadigo
Florestal no Brasil que regula alguns aspectos do uso da terra. E esta configuragdo de direitos
gue ira, no final das contas, estabelecer os incentivos que movem os atores em um mercado
regulado.

Esta unidade também descreveu o ‘Teorema de Coase’, que analisa uma situacao ideal
onde nao ha friccdes ou outros empecilhos para que ineficiéncias possam ser eliminadas
através de negociacdo, barganhas e trocas. Este exercicio é Util pois foca nossa atencao
justamente naqueles empecilhos, ou seja, nos custos de transacdo e nos direitos de
propriedade que existem na regulacdo no mundo real. A utilidade deste modelo é exatamente
dirigir nossa atencdo e o foco da nossa analise, naqueles casos em que ineficiéncias sao
persistentes, para entender o que estd impedindo os direitos de propriedade de serem

mudados, e outras barganhas feitas, para eliminar aquelas ineficiéncias.



5. REFERENCIAS

REFERENCIA COMPLETA

CONFORME ABNT
COASE, R. 1960. The Problem of Social
Cost. Journal of Law & Economics. Vol.
3 pgs. 1-44.
COASE, Ronald. The firm, the market
and the law. Chicago, University of
Chicago Press, 1988.
DEMSETZ, H. Towards a Theory of
Property Rights. American Economic
Review, 57:2, 347-359, 1967.
Libecap, Gary D. "Unitization."
Available at SSRN 81573 (1998).
ACEMOGLU e ROBINSON, J. A. Por que
as nagoes fracassam: as origens de
poder, prosperidade e pobreza. New
York: Crown Publishers, 2012.
BARZEL, Y. Economic analysis of
property rights. Cambridge University
Press, 1997.

FIELD, E. Property rights and
investment in urban slums. Journal of
the European Economic Association, v.
3, n. 2-3, p. 279-290, 2005.

HARDIN, G. The tragedy of the
commons. Science, v. 162, n. 3859, p.
1243-1248, 1968.

NORTH, D. C., WALLIS, J. J. and
WEINGAST, B. R. Violence and social
orders: a conceptual framework for
interpreting recorded human history.
Cambridge: Cambridge University
Press, 2009.

OSTROM, E. Governing the commons:
the evolution of institutions for
collective action. Cambridge University
Press, 1990.

SOTO, H. The mystery of capital: why
capitalism triumphs in the West and
fails everywhere else. Basic Books,
2003. ISBN 0465016154

LINK DE ACESSO

https://www?2.econ.iastate.edu/classes/tsc220/hallam/Coase.pdf

https://press.uchicago.edu/ucp/books/book/chicago/F/bo595433
0.html

https://econ.ucsb.edu/~tedb/Courses/Ec100C/Readings/Demsetz

Property Rights.pdf

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=81573

https://www.amazon.com.br/Por-que-as-na%C3%A7%C3%B5es-
fracassam/dp/8535238573

https://www.cambridge.org/core/books/economic-analysis-of-
property-rights/74A5687E52AB91D8155B730F2F4D09FE

http://www1.worldbank.org/prem/poverty/ie/dime papers/388.p
df

https://pages.mtu.edu/~asmavyer/rural_sustain/governance/Hardi
n%201968.pdf

https://www.cambridge.org/core/books/violence-and-social-
orders/FOEA15A67E790214408A7485DBC70F0D

https://www.cambridge.org/core/books/governing-the-
commons/7AB7AE11BADA84409C34815CC288CD79

https://www.worldcat.org/title/mystery-of-capital-why-
capitalism-triumphs-in-the-west-and-fails-everywhere-
else/oclc/44046891



https://www2.econ.iastate.edu/classes/tsc220/hallam/Coase.pdf
https://press.uchicago.edu/ucp/books/book/chicago/F/bo5954330.html
https://press.uchicago.edu/ucp/books/book/chicago/F/bo5954330.html
https://econ.ucsb.edu/~tedb/Courses/Ec100C/Readings/Demsetz_Property_Rights.pdf
https://econ.ucsb.edu/~tedb/Courses/Ec100C/Readings/Demsetz_Property_Rights.pdf
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=81573
https://www.amazon.com.br/Por-que-as-na%C3%A7%C3%B5es-fracassam/dp/8535238573
https://www.amazon.com.br/Por-que-as-na%C3%A7%C3%B5es-fracassam/dp/8535238573
https://www.cambridge.org/core/books/economic-analysis-of-property-rights/74A5687E52AB91D8155B730F2F4D09FE
https://www.cambridge.org/core/books/economic-analysis-of-property-rights/74A5687E52AB91D8155B730F2F4D09FE
http://www1.worldbank.org/prem/poverty/ie/dime_papers/388.pdf
http://www1.worldbank.org/prem/poverty/ie/dime_papers/388.pdf
https://pages.mtu.edu/~asmayer/rural_sustain/governance/Hardin%201968.pdf
https://pages.mtu.edu/~asmayer/rural_sustain/governance/Hardin%201968.pdf
https://www.cambridge.org/core/books/violence-and-social-orders/F0EA15A67E790214408A7485DBC70F0D
https://www.cambridge.org/core/books/violence-and-social-orders/F0EA15A67E790214408A7485DBC70F0D
https://www.cambridge.org/core/books/governing-the-commons/7AB7AE11BADA84409C34815CC288CD79
https://www.cambridge.org/core/books/governing-the-commons/7AB7AE11BADA84409C34815CC288CD79
https://www.worldcat.org/title/mystery-of-capital-why-capitalism-triumphs-in-the-west-and-fails-everywhere-else/oclc/44046891
https://www.worldcat.org/title/mystery-of-capital-why-capitalism-triumphs-in-the-west-and-fails-everywhere-else/oclc/44046891
https://www.worldcat.org/title/mystery-of-capital-why-capitalism-triumphs-in-the-west-and-fails-everywhere-else/oclc/44046891

