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RESUMO 

 
O presente trabalho versa sobre as interações da Behavioral Law & Economics com o 
mercado imobiliário, verificando se houve influência de heurísticas e vieses nas 
escolhas adotadas pelos consumidores no âmbito nacional a partir do ano de 2007, 
quando deflagrou-se a crise econômica internacional decorrente do estouro da bolha 
imobiliária norte-americana. Na investigação, leva-se em consideração os critérios de 
regulação adotados no Brasil e nos Estados Unidos antes e depois das crises 
econômicas suportadas por esses países a partir de 2007 e 2014, respectivamente. 
Problematiza-se o conceito de Homem Econômico Racional que fundamenta a 
tradicional Análise Econômica do Direito, estudando a construção teórica desse 
modelo e comparando-o à concepção limitada de racionalidade proposta pela 
Behavioral Law & Economics. Debruça-se sobre as políticas de influxo advindas do 
Paternalismo Libertário e sua aplicação ao setor imobiliário. Conclui-se que fatores 
comportamentais contribuiram às instaurações das crises internacional e nacional de 
2007 e 2014, respectivamente, ambas iniciadas no mercado imobiliário. Conclui-se, 
ainda, que o Brasil ainda não adota as políticas de influxo do Paternalismo 
Libertário, embora as principais economias encaminhem-se para a institucionalização 
dos nudges. 
 
PALAVRAS-CHAVE: Análise econômica do direito; Behavioral law and economics; 
Homem econômico racional; Paternalismo libertário; Programa Minha Casa Minha 
Vida. 
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ABSTRACT 

 

The present work deals with the interactions of Behavioral Law & Economics with 
the real estate market, checking if there was an influence of heuristics and biases in 
the choices adopted by consumers nationwide since 2007, when the international 
economic crisis arising from the US housing bubble burst. The investigation takes 
into account the regulatory criteria adopted in Brazil and the United States before 
and after the economic crises endured by these countries from 2007 and 2014, 
respectively. The concept of Rational Economic Man that underlies the traditional 
Law & Economics is questioned, studying the theoretical construction of this model 
and comparing it to the limited conception of rationality proposed by Behavioral Law 
& Economics. It focuses on the influx policies arising from Libertarian Paternalism 
and its application to the real estate sector. It is concluded that behavioral factors 
contributed to the instability of the international and national crises of 2007 and 
2014, respectively, both started in the real estate market. It is concluded, still, that 
Brazil still does not adopt the policies of influx of Libertarian Paternalism, although 
the main economies are moving towards the institutionalization of nudges. 
 
KEYWORDS: Law and economics; Behavioral law and economics; Rational 
economic man; Libertarian paternalism; Minha Casa Minha Vida program. 
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1. INTRODUÇÃO 

 

A interação entre Direito e Economia deu azo aos estudos de Análise 

Econômica do Direito – AED –, escola desenvolvida na segunda metade do XX pelos 

integrantes da University of Chicago, repousando em Richard Posner “o seu nome 

mais eloquente” (COPETTI NETO, 2017, p. 195). A Economia, segundo Posner, R. 

(2011, p. 33), contribuiria à compreensão consequencialista do fenômeno jurídico, na 

medida em que os juristas costumavam relevar os reais impactos advindos das 

doutrinas e instituições jurídicas. 

Distribuídos entre várias vertentes, os movimentos de Law & Economics 

podem ser compreendidos em duas dimensões: positiva (descritiva) e normativa 

(prescritiva). A primeira se ocupa das repercussões do Direito no plano fático, e a 

segunda estuda a imbricação entre as noções de justiça e de eficiência econômica 

(SALAMA, 2017, p. 16). 

O presente trabalho debruça-se sobre ambas as dimensões da AED: no plano 

positivo, adota sua versão preditiva, aproveitando-se das ferramentas analíticas da 

economia para prever as consequências e comportamentos advindos da regulação 

jurídica (SILVA, 2019, p. 54); no plano normativo, a versão regulatória da AED 

enxerga no Direito uma fonte de regras capaz de concretizar as políticas públicas 

(SALAMA, 2017, p. 50). 

A Economia ganhou prestígio acadêmico mesmo que suas previsões não se 

concretizassem faticamente ou se verificassem apenas em alguns campos, desde que 

limitadas pela cláusula caeteris paribus. Qualquer alteração nos elementos de 

mercado demanda adaptação das predições de comportamento dos agentes decisórios. 

Isso significa que os economistas projetam um tipo ideal de racionalidade, criada a 

partir do ponto de vista econômico, excluídas as demais variáveis. Se o mesmo 

raciocínio for aplicado ao Direito, analisa-se as ações humanas e a racionalidade 

legal sob um ponto de vista jurídico (LOPES, 2005, p. 173-174).  

A racionalidade econômica buscaria eficiência e, por isso, olharia para o 

futuro. A racionalidade jurídica, por sua vez, olharia para o passado na perquirição 

de imputação e responsabilização. O Direito estaria naturalmente voltado ao que já 

ocorreu, julgando o que é “certo” e o que é “errado” através de construções 

normativas muito mais complexas – envolvendo moral e justiça – do que a análise de 

resultados exercida pela Economia (LOPES, 2005, p. 177-178). 



8 
 

A conjugação entre Direito e Economia, especificamente na formulação das 

políticas públicas, obrigaria o primeiro a “olhar para frente”, porquanto a própria 

(i)legalidade dos programas governamentais dependa do alcance dos resultados 

correspondentes aos fins constitucionalmente previstos (LOPES, 2005, p. 190). O 

exercício de tal tarefa demandaria uma racionalidade legal mais indutiva, voltada às 

características dos fatos, ainda que em detrimento da solidez teórica (SUNDFELD, 

2017, p. 118-119). 

Dependente da racionalidade econômica, o Direito a buscou nas tradições 

neoclássicas do Homo Economicus, ensejando que a AED expandisse através desse 

modelo de escolha racional (POSNER, R. 2011, p. 8). 

Em que pese o Law & Economics da University of Chicago tenha abandonado 

a concepção inicial de um Direito fundamentado na Economia e adotado uma versão 

menos formalista e mais pragmática da relação entre essas ciências, o paradigma 

racionalista não foi alterado. O Direito permaneceu direcionado à busca da eficiência 

econômica através de cálculos realizados sobre um sistema racional de 

comportamento (COPETTI NETO, 2017, p. 199). 

A uniformização do mecanismo individual de tomada de decisões legitimaria a 

liberdade mercadológica. Uma vez que todos seriam igualmente soberanos em 

relação à própria capacidade cognitiva, cada um só poderia adotar a melhor opção 

para si próprio (WITZTUM, 2005, p. 1025-1026). 

A racionalidade neoclássica foi alvo de constantes críticas nas demais searas 

das ciências sociais, mas permaneceu bem aceita no campo da AED até o final da 

década de 90 (JOLLS; SUNSTEIN; THALER, 1998, p. 1473), quando surgiram os 

primeiros estudos de Behavioral Law & Economics – BLE. Conforme se extrai da 

nomenclatura, trata-se da conjugação da economia comportamentalista (Behavioral 

Economics) aos estudos de AED (Law & Economics). 

A maior contribuição da Behavioral Economics seria “a superação de um 

modelo puramente racional de tomada de decisões, com a preocupação de 

diagnosticar de que maneira as decisões são tomadas pelas pessoas” (FERREIRA 

FILHO, 2019, p. 178). 

A racionalidade humana seria limitada não apenas biologicamente, mas 

também pelas motivações individuais e pelo quadro institucional de obrigações, 

permissões e proibições que perfazeriam uma estrutura de incentivos e 

parametrizariam o processo decisório.  
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Os autores de BLE analisam decisões humanas dissonantes das reais intenções 

dos indivíduos, posto que decorrentes de heurísticas e vieses comportamentais que 

afetariam o processo decisório. A desmitificação gradual do Homem Econômico 

Racional proporcionou o nascimento e crescimento das ferramentas de arquitetura de 

escolhas componentes da Behavioral Law & Economics.  

Através de uma política denominada Paternalismo Libertário, busca-se 

promover políticas de influxos – nudges – hábeis a influenciar as pessoas a adotarem 

a escolha mais adequada ao seu próprio bem-estar.  

As limitações de racionalidade e os nudges preconizados pela BLE poderiam 

relacionar-se com políticas públicas dos mais diversos matizes. A presente 

dissertação, porém, direciona-se à análise econômico-comportamental do mercado 

imobiliário, haja vista sua relevância econômica e social concernente à geração de 

riquezas, empregos e produção de moradias. 

Além da importância intrínseca ao setor, a “bolha imobiliária” que redundou 

na crise internacional de 2007 acentuou os estudos e estimulou a institucionalização 

da BLE ao redor do mundo. Cogitou-se, à época, que aspectos psicológicos poderiam 

ter influenciado o comportamento errático adotado pelos consumidores, pelos 

banqueiros e pelo governo (SHEFRIN; STATMAN, 2011, p. 53). 

Na esteira da crise internacional, o governo nacional o lançou programa 

“Minha Casa Minha Vida” – PMCMV. Concebido e implantado em 2009, o plano 

tinha por objetivos proteger a economia da recessão que assolava os mercados 

centrais e reduzir o déficit de habitação no território brasileiro (BRASIL, 2009a).  

O programa produziu resultados notáveis, mas não atingiu a contento nenhum 

dos objetivos legalmente estabelecidos. Entre 2008 e 2013, o déficit habitacional 

nacional cresceu 5,81% (SANTOS; TABAK; AGUIAR, 2017, p. 264), ao passo em 

que o mercado imobiliário bateu recordes de crescimento entre os anos de 2012 e 

2013, mas enfrentou forte desaceleração a partir de 2014, sofrendo uma crise que se 

acirrou a partir de 2015 (FECOMÉRCIOSP, 2015). 

Constitui primordial objetivo do presente trabalho a verificação da possível 

influência de heurísticas e vieses nas escolhas adotadas pelos consumidores no 

mercado imobiliário nacional a partir de 2007. Nesse particular, leva-se em 

consideração os critérios de regulação adotados antes e depois da crise doméstica 

iniciada em 2014, investigando-se a eventual presença de elementos da BLE no 

quadro institucional aplicado. 
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Uma vez que a BLE distingue-se da AED tradicional precipuamente pelos 

modelos de racionalidade adotados, a abordagem escolhida parte da problematização 

do paradigma do Homem Econômico Racional ou Homo Economicus: esse agente 

ideal que promove suas escolhas amparado em previsões de custo e benefício 

relativos a si próprio (FONSECA, 1990, p. 8). 

Face o papel nuclear do PMCMV no que tange ao mercado imobiliário 

nacional, também constituiu um dos objetivos específicos do presente trabalho a 

investigação da influência de fatores comportamentais na formulação e nos 

resultados do programa. Nesse diapasão, indaga-se se a assimilação das políticas de 

influxos inerentes à BLE poderiam ter contribuído de alguma forma ao país. 

O primeiro capítulo da pesquisa dedica-se à revisão bibliográfica concernente 

à criação e pertinência do Homem Econômico Racional. Tece-se um resumo histórico 

desde a clássica concepção smithiana do auto-interesse individual como motivador 

dos agentes econômicos até a formação do Homo Economicus, originado do 

marginalismo-utilitarista do século XIX. Nesse sentido, aborda-se a Teoria da 

Utilidade Esperada e o aprofundamento do seu conceito de racionalidade através dos 

modelos matemáticos propostos pela Teoria dos Jogos.   

Em contraponto, traça-se um panorama das críticas à racionalidade neoclássica 

tecidas por cientistas sociais que a acusavam de desconexão com a realidade fática ao 

tempo em que denunciavam a fragilidade metodológica dos seus paradigmas. 

Acentua-se a problematização da racionalidade utilitarista através dos estudos 

da Nova Economia Institucional – NEI, que propõem a integração da racionalidade 

limitada – proposta Herbert Simon – à teoria econômica. Os neoinstitucionalistas 

estudavam como as mudanças institucionais poderiam favorecer o crescimento 

econômico, lançando as sementes da arquitetura de escolhas componente das 

políticas de influxos. 

No segundo capítulo do trabalho, voltam-se as atenções à BLE para estudar a 

assimilação das descobertas econômico-comportamentalistas pelo Direito e a sua 

capacidade de contribuir à formulação de regras e instituições econômicas mais 

assertivas. 

A conceituação das heurísticas e vieses que maculariam a racionalidade 

humana é promovida através da revisão bibliografia pertinente à Behavioral 

Economics. A interação dos seus postulados com o mercado imobiliário beneficia-se, 

ainda, de uma survey adaptada de pesquisa de campo originalmente realizada no 
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âmbito da MODUL University Vienna (DESCAK, 2017) acerca do mercado 

imobiliário croata. 

O questionário elaborado em Viena (DESCAK, 2017) foi reproduzido – com 

pequenas adaptações – e distribuído primordialmente a indivíduos que atuaram no 

mercado imobiliário de Vitória da Conquista/BA, cidade com aproximadamente 340 

mil habitantes (IBGE, 2019). Os formulários foram distribuídos aleatoriamente 

através de canais virtuais de construtoras locais, obtendo-se 59 respostas numa 

amostragem não-probabilística1.  

Esmiuçada a Behavioral Economics, os conceitos formadores da BLE são 

estudados através do marco teórico estabelecido por um dos seus fundadores, Cass 

Sunstein, valendo-se precipuamente dos trabalhos realizados em conjunto com 

Richard Thaler. 

No terceiro capítulo da dissertação, a revisão de literatura serve à investigação 

da formação das – supostas? – bolhas imobiliárias que instauraram as crises 

econômicas internacional e nacional, em 2007 e 2014, respectivamente. Verifica-se a 

eventual contribuição de fatores comportamentais aos colapsos econômicos e 

investiga-se a presença de fundamentos da BLE na formulação, regulação ou 

implementação das políticas públicas voltadas ao mercado imobiliário e financeiro 

antes e depois das recessões.  

Por fim, imiscui-se nas particularidades do PMCMV, valendo-se da 

bibliografia pertinente ao programa e dos dados obtidos pela survey realizada. 

Investiga-se o impacto do programa no mercado imobiliário nacional e se houve 

algum aproveitamento das lições oferecidas pelos mercados centrais que sofreram a 

crise alguns anos antes e já implementavam políticas da BLE quando a economia 

doméstica colapsou. 

 

  

                                                 
1 Numa amostragem probabilística, todos os indivíduos de determinada população têm chance maior 
que zero de ser entrevistado (FRANKENTHAL, 2020, n/p). Optou-se por uma amostragem não-
probabilística, sem necessidade de equilíbrio garantido, a fim de atingir mais pessoas que 
participassem do mercado imobiliário de alguma forma. 
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