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Apresentacdo

O presente texto foi gerado para o se-
gundo encontro do Centro de Estudos de
Organizacdes e Instituigdes da Universida-
de de Sdo Paulo, cujo objetivo é pautar as
discussdes sobre o Direito e Economia, com
vistas ao avango institucional no Brasil.

A Economia e o Direito de Propriedade

A andlise econdmica do direito de pro-
priedade representa a linha de sustentagao
fundamental das diferentes vertentes que
estudam a Economia do Direito, entre as
quais Mercuro e Medema (1997) citam a
escola de Chicago, a teoria da Escolha Pu-
blica, a escola Institucionalista e a Nova
Economia Institucional, esta tltima sendo
uma drea do conhecimento que releva a
importéncia das instituigdes como promo-
toras do desenvolvimento econdmico € as
considera passiveis de anilise.

No Direito se diz que o direito de pro-
priedade é tido como um feixe que engloba
os direitos de uso, usufruto e abuso, e que
confere o exercicio da exclusdo sobre a
coisa, que permite afastar terceiros que dela
pretendam se apropriar, usar ou gozar. Em
economia, os trabalhos seminais de Ronald
Coase, de modo especial “The nature of the

firm” (1937) e “The problem of social cost”
(1954), abordaram de forma inovadora o
tema da propriedade levando o que Stigler
posteriormente denominou como Teorema
de Coase.

Partindo do conceito de que o que se
negocia ndo sdo os bens objeto de direito,
mas sim direitos de propriedade sobre di-
mensdes de bens, Coase propde que, na
auséncia de “custos de transagdo” a alo-
cagdo ou distribuigdo inicial dos direitos de
propriedade sobre as dimensdes dos bens
ndo terd importincia, pois os agentes ne-
gociardio a transferéncia dos bens a custo
zero, podendo realocar de modo eficiente
tais direitos. Assim construiu-se boa parte
da Economia do Direito e da Nova Econo-
mia Institucional, que estd voltada, primor-
dialmente, para a 16gica econdmica dos ar-
ranjos contratuais relacionados a criagio
dos direitos.

A proposta de Coase, talvez melhor
explicitada no seu discurso ao receber o
Prémio Nobel em 1972, pode ser desdo-
brada da seguinte forma: “O mundo real
apresenta fricgdes que denominamos ‘cus-
tos de transagdo’, fricgOes estas causadas
por assimetrias de informagéo que dificul-
tam ou impedem que os direitos de proprie-
dade sejam negociados a custo zero”.
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Os “custos de transagfo” sdo afetados
pelo sistema legal e por normas ndo posi-
tivadas, que recaem sobre a alocagdo dos
direitos de propriedade.

Outros autores, partindo dos estudos
de Coase, ampliaram o trabalho tendo como
foco a importincia das instituigdes para o
desenvolvimento socioecondmico do im-
pacto no controle dos “custos de transag@o”
e, portanto, na alocagéo do direito de pro-
priedade. Esta foi a dimensdo explorada por
Douglas North (1990) na drea macroinsti-
tucional.

Outra vertente importante € a que con-
sidera os impactos da alocagio do direito
de propriedade sobre a eficiéncia e desem-
penho das organizagdes. Esta vertente, que
podemos chamar de microinstitucional,
parte da importancia do direito de proprie-
dade para o estudo das organizagdes e vem
sendo desenvolvida por Oliver Williamson
(1985).

Este texto considera apenas algumas
dimensdes introdutérias do estudo da eco-
nomia do direito de propriedade, limitan-
do-se a levantar conceitos bdsicos mais do
que a aprofundé-los. Assim, trata do con-
ceito de direito de propriedade, a econo-
mia dos direitos exclusivos, o efeito das
formas de propriedade sobre os resultados
econdmicos e o surgimento e importincia
do direito de propriedade. O texto baseia-
se fortemente no trabalho de T. Eggertsson
(1990) e de Yoram Barzel (1997).

Conceito de Direito de Propriedade
em Economia

Ha na literatura econdmica vdrias ca-
tegorias de direito de propriedade. Ricketts
(1987) define as categorias de direitos pri-
vados, direitos comunais e direitos coleti-
vos e Eggertsson (1990) inclui o direito do
Estado.

Para o Direito os bens se classificam
em: ’

Bens méveis ou imébveis, divisiveis ou
indivisiveis, singulares ou coletivos, ptibli-

cos e particulares, corpéreos e incorpéreos,
fungiveis ou infungiveis, disponiveis e in-
disponiveis e coisas fora do comércio (arts.
43 e ss. do Cédigo Civil). Demais disso
bens podem ser consumiveis, ou néo.

Considere-se os direitos de uso e de
transferéncia dos recursos, sendo que o pri-
meiro pode, ou ndo, abranger o direito a
destrui¢do do recurso. A possibilidade de
transferir os direitos de propriedade afeta,
diretamente, seu valor econdmico. Entre-
tanto tal valor serd afetado também pela
existéncia de sistema de garantia (coergdo
— enforcement) quanto ao exercicio dos
direitos.

A garantia de exercicio dos direitos
pode ser oferecida pelo Estado ou, em cer-
tos casos, de forma privada, quando nor-
mas sociais, ndo positivadas, atuam muitas
vezes como mecanismo redutor de *“custos
de transagdo”, advindo daf a 16gica da sua
emergéncia. Quando a coergfio privada, que
decorre das normas informais, coincide com
os incentivos providos pelo sistema legal,
o custo de coergdo é baixo; quando néo,
elevados custos de coer¢éo podem emergir
na sociedade. Inexistindo essa defini¢io dos
direitos, seja por normas sociais seja pelo
Estado, as pessoas tenderfo a defini-los em
beneficio préprio ou de seu grupo.

Dado que os direitos de propriedade
sdo, muitas vezes, compartilhados, a pos-
sibilidade da sua realocagdo e transferén-
cia depender4 da existéncia de “custos de
transagdo”. O j4 citado paradigma bdsico
de Coase € o pressuposto da irrelevancia
da alocagdo inicial dos direitos de proprie-
dade na auséncia de “custos transacionais”.
A dificuldade real é que eles existem.

A realocagao dos direitos de proprie-
dade é regulada por contratos que definem
os termos da troca tanto nas condig¢bes do
uso do recurso como na divisdo dos resul-
tados. Sua eficiéncia depende da existén-
cia de mecanismos institucionais legais, que
garantam o cumprimento das promessas
sempre que a contratagiio e a execugio da
operagao forem defasadas no tempo, como
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no caso dos contratos de execugdo diferida,
por exemplo.

Tanto os contratos baseados em disci-
plina positiva, como os acordos informais,
suportados em outros mecanismos, surgem
a partir da necessidade de dar eficdcia a uma
relacio de troca de direitos de propriedade
em ambiente no qual os agentes podem to-
mar decisdes oportunisticas, em que as in-
formagdes podem ser assimétricas e em que
a racionalidade limitada impede a redagdo
de contratos completos no sentido que a
palavra cabe na literatura de Economia e
Direito.

Para a nova economia das institui¢des
as “firmas” (organizacdes) sdo considera-
das como um “nexo” de contratos, sendo
que na firma cldssica de um empresdrio
controlador, ele representa o agente que
estrutura o conjunto de contratos bilaterais,
entre individuos e entre “firmas”.

Surgimento dos Direitos de Propriedade

O conceito bédsico de que as institui-
¢oes emergem de modo a proteger direitos
de propriedade, afetando os *“custos de tran-
sacdo”, leva a indagar por que existem ins-
tituigGes ndo Gtimas. Segundo Eggertsson
(1990) ainda que a definig¢do e garantias de
direitos de propriedade estejam associadas
ao desenvolvimento econdmico, em um
mundo de “custos de transag@o” positivos,
toda a sorte de interferéncias politicas na
alocagio dos direitos de propriedade aca-
ba por afetar a sua definigéo.

Alguns modelos explicativos do
surgimento dos direitos de propriedade co-
existem na literatura. O primeiro € o mode-
lo desenvolvido por Demsetz (1967), que
se desenvolve a partir de bases quase an-
tropolégicas e se abstém de modelar as ins-
tituigdes politicas. No seu artigo seminal
denominado “Towards a Theory of Property
Rights”, Demsetz apresenta um modelo que
analisa a ag¢do dos fndios em duas regides
no Canad4, apresentando um problema ti-
pico do que a literatura veio denominar
como “tragédias dos comuns”. Em um caso

de caga, o autor revela o problema da
exaustdo, com o desaparecimento das es-
pécies na primeira regido, enquanto na se-
gunda isto ndo ocorre. O autor relaciona os
dois fatos com a natureza fisica das duas
regides, uma de floresta fechada e outra de
planicie. Emergem duas diferentes estrutu-
ras que disciplinam o direito de proprieda-
de sobre a terra nas dreas. Onde, por ra-
zdes naturais, ndo existe problema de de-
saparecimento das espécies (exaustdo), pre-
domina a propriedade comum, e onde o
problema ocorre, emerge o direito de pro-
priedade privado como forma de controlar
0 uso dos recursos.

Ou seja, exdste incentivo econdmico
para as diferentes sociedades investirem
recursos para definir e preservar os direi-
tos de propriedade. Eggertsson (1990) cha-
ma o modelo de “ingénuo” no sentido de
que ignora o processo politico, mas que tem
utilidade para o estudo histérico do desen-
volvimento das instituigoes.

Uma variante do modelo considera os
custos de exclusdo e os custos de gover-
nanga interna do sistema de oferta de direi-
tos de propriedade, tendo sido utilizados
por Alston, Libecap e Mueller (1999) em
estudo sobre a formagéo de direitos de pro-
priedade da terra na regido da Amazonia.

Modelos alternativos estudam situa-
¢Oes nas quais os direitos de propriedade
ndo emergem, seja devido aos custos poli-
ticos ou por razdes de intervengio piblica
com base em critérios de eqiiidade, ou ain-
da devido a custos de excluséo proibitivos.
Aponta-se o caso do sistema comunista que
nao reconhece direitos de propriedade que
pertencem a coletividade (Estado) e sé@o
insuscetiveis de apropriagao pelos particu-
lares.

O terceiro modelo importante baseia-
se na agio dos grupos de interesse da socie-
dade que procuram interferir no processo
normativo. Varidveis importantes sdo os
“custos de transagdo”, a possibilidade do
efeito carona (free-riding) e a existéncia de
informagao assimétrica.
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O modelo considera ser dada a estru-
tura institucional e que os agentes forma-
rdao grupos de interesse que otimizardo os
seus interesses particulares e comuns. Este
modelo se aproxima do modelo do rent-
seeking apresentado por Krueger (1974) e
Buchanan (1980).

Importante série de estudos com base
no modelo de oferta e demanda de direitos
de propriedade no Brasil foi desenvolvido
por Bernardo Mueller, Gary Libecap e Lee
Alston, podendo servir de exemplo para o
enfoque que utiliza elementos quantitativos
para testar o modelo, para o que utiliza o
exemplo da titulagio de terras no norte do
Brasil.

Propriedade das “Firmas”

Esta vertente estuda os efeitos das for-
mas de propriedade das “firmas” sobre os
resultados econémicos.

Importante na origem dos estudos de
governanga corporativa, os modelos partem
do pressuposto de que os resultados das
empresas dependerfio tanto da estrutura
externa de direitos de propriedade (empre-
sas estatais, empresas cooperativas, empre-
sas abertas, sociedades limitadas), como,
também, da estrutura de direitos de proprie-
dade interna a organizagdo caracterizada
pelas regras internas e pela estrutura orga-
nizacional.

Toda a literatura gerada a partir do
estudo das relagdes contratuais de proprie-
dade das “firmas” na forma de responsabi-
lidade limitada, conflitos de agéncia e re-
gulagdo do mercado aciondrio cabem nes-
ta vertente que redunda na andlise da gover-
nanga corporativa.

Ampla literatura, derivada da tese de
Berle e Means (1932), com base nos eleva-
dos custos de monitoramento dos agentes
no caso de propriedade dispersa das agdes,
leva 4 formulagdo da hipétese do surgi-
mento de mecanismos alternativos para o
controle da agéncia, no caso o risco de take
over, ou seja, a competigdo no mercado de

capitais restringe o oportunismo dos agen-
tes e controla problemas de agéncia, como
preferem Jensen e Mekling (1976).

Os estudos das formas de proprieda-
de como as corporagdes abertas, socieda-
des limitadas, fundos miituos, cooperativas
e organizagdes sem fins lucrativos consi-
deram o papel dos incentivos associados aos
direitos de propriedade sobre os residuos e
pela responsabilidade existente sobre as
iniciativas estratégicas dos que tomam de-
cisdes. O problema aqui apresentado se re-
fere ao fato de que, nem sempre, a totalida-
de dos efeitos das decisdes € sentida pelos
que decidem, gerando potencial distorgao
na alocagdo dos recursos. Fama e Jensen
(1985) consideram que na auséncia de mer-
cados por direitos residuais existe uma ten-
déncia de subinvestimento.

Finalmente, um conjunto de contribui-
¢Bes contrasta as empresas estatais em
contraposicdo as de propriedade privada,
em especial no recente perfodo caracteri-
zado pelo processo de retirada do Estado
da produgdo, seja com a pura privatizagao,
seja com a criagdo de mecanismos mistos
de contratos de concessdo de servigos pu-
blicos.

Esse o pano de fundo em que se pre-
tende iniciar a discussdo sobre as mudan-
gas legais e institucionais que se relacio-
nam 2 propriedade dos bens de produgo,
A apropriagao dos resultados e a sua proje-
¢do sobre o desenvolvimento econdmico e
reflexos no aperfeigoamento do bem-estar
geral, ou seja, de que forma € possivel, par-
tindo do direito positivo, melhorar a distri-
buigdo de renda e aumentar o grau de satis-
fagio da sociedade.
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