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Jesus e as finan¢cas modernas:
notas sobre a parabola dos talentos

Paulo Tiago Cardoso Campos!

Resumo: O texto pretende comentar a Parabola dos Talentos a luz de conceitos centrais
das financas modernas. Trata-se de uma enigmatica parabola, que contém espaco para diver-
sas interpretacgdes. Ela também ilustra conceitos financeiros, tais como, a relagdo agente-prin-
cipal, a aversdo ou nao ao risco, a no¢ao de valor econémico e valor temporal do dinheiro,
e conceitos contabil-financeiros como a prestacao de contas (accountability) e evidenciagdo
(disclosure). Todos eles sdo centrais nas finangas modernas e, de algum modo, acham-se na

parabola aqui considerada.

Palavras-chaves: Parabola dos Talentos; finangas; valor econdmico; dinheiro; prestagdo
de contas; evidenciacao.

Porque isto é também como um homem que, partindo para fora
da terra, chamou os seus servos, e entregou-lhes os seus bens. E
a um deu cinco talentos, e a outro dois, e a outro um, a cada um
segundo a sua capacidade, e ausentou-se logo para longe. E, ten-
do ele partido, o que recebera cinco talentos negociou com eles, e
granjeou outros cinco talentos. Da mesma sorte, o que recebera
dois, granjeou também outros dois. Mas o que recebera um, foi e
cavou na terra e escondeu o dinheiro do seu senhor. E muito tem-
po depois veio o senhor daqueles servos, e fez contas com eles.
Entdo aproximou-se o que recebera cinco talentos, e trouxe-lhe
outros cinco talentos, dizendo: Senhor, entregaste-me cinco talen-
tos; eis aqui outros cinco talentos que granjeei com eles. E o seu
senhor lhe disse: Bem est4, servo bom e fiel. Sobre o pouco foste

fiel, sobre muito te colocarei; entra no gozo do teu senhor. E, che-

1 Mestre em Economia pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS). Professor na Universidade Federal de Vigo-

sa (UFV). E-mail: paulotccampos@gmail.com.

77



gando também o que tinha recebido dois talentos, disse: Senhor,
entregaste-me dois talentos; eis que com eles granjeei outros dois
talentos. Disse-lhe o seu senhor: Bem est4, bom e fiel servo. Sobre
o pouco foste fiel, sobre muito te colocarei; entra no gozo do teu
senhor. Mas, chegando também o que recebera um talento, disse:
Senhor, eu conhecia-te, que és um homem duro, que ceifas onde
ndo semeaste e ajuntas onde ndo espalhaste. E, atemorizado, es-
condi na terra o teu talento; aqui tens o que é teu. Respondendo,
porém, o seu senhor, disse-lhe: Mau e negligente servo; sabias que
ceifo onde ndo semeei e ajunto onde ndo espalhei? Devias entido
ter dado o meu dinheiro aos banqueiros e, quando eu viesse, rece-
beria o meu com os juros. Tirai-lhe pois o talento, e dai-o ao que
tem os Talentos. Porque a qualquer que tiver sera dado, e tera em
abundéancia; mas ao que nao tiver até o que tem ser-lhe-a tirado.
Langai, pois, o servo inutil nas trevas exteriores; ali havera pranto
e ranger de dentes. (Mateus 25, 14-30)

O objetivo da presente nota é comentar a Pardbola dos Talentos a luz de conceitos centrais
das finangas modernas. Trata-se de uma enigmatica parabola, que contém espaco para diver-
sas interpretacdes. Também ilustra, a nosso juizo, conceitos financeiros, como, por exemplo, a
relacdo agente-principal, a aversdo ou ndo ao risco, a no¢do de valor econémico e valor tempo-
ral do dinheiro, e conceitos contabeis-financeiros como a prestacao de contas (accountability)
e evidenciacdo (disclosure); todos eles sdo centrais nas finangas modernas, e em nosso enten-

dimento de algum modo acham-se presentes na parabola.?

Um primeiro aspecto € que, segundo a parabola, um senhor ausenta-se temporariamente
(o motivo ndo é revelado) e confia seus bens aos seus servos, a fim de que estes os adminis-
trem. Essa entrega temporaria dos bens aos servos vai ao encontro da divisao entre proprie-
dade (principal) e administracao (agent), tal como é tratada na moderna teoria financeira.
Segundo essa divisao, referida na teoria dos contratos aplicada a empresa, contempla, como
um dos direitos contratuais, o direito de propriedade sobre os ativos e o fluxo de caixa da mo-
derna empresa (conforme artigo classico de Jensen & Meckling, 1976). No caso da parabola,
o dito direito diz respeito aos ativos e o fluxo de caixa do senhor que viajou temporariamente
(vale dizer, na teoria financeira, tal separacdo entre propriedade e gestdo ndo necessariamen-
te é temporaria). Na teoria dos contratos, supde-se que os administradores e proprietarios
possuem interesses distintos, e em face disso ha custos de monitoramento e de pagamento de
incentivos (salarios, participagdes nos resultados, auditoria externa), ambos incorridos pelos
proprietarios, a fim de que os objetivos gerenciais dos administradores sejam convergentes
com os dos proprietarios. O controle dos administradores por parte dos proprietarios inclui

avaliacao de desempenho e escolha deles por parte do conselho de administracdo da moder-

2 Para examinar quanto a visdo religiosa sobre a riqueza material ao longo da histéria, ver Backhouse (2007).
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na empresa (Ross, Westerfield & Jaffe, 2002). Esses custos, no ambito da parabola, ndo sdo
claramente explicitados, talvez mesmo sejam desnecessarios para o que a parabola procura
transmitir, em termos de mensagem espiritual. De qualquer forma, esse ponto especifico fica

destacado na analise da parabola aqui proposta.

Embora as modernas finangas incorporem suposicdo de comportamento egoistico, con-
forme assinalado acima (isto é, tanto agents quanto principals agem em conformidade com
os seus interesses), nenhum comentdario a esse respeito esta explicito na fala de Jesus, na pa-
rabola. A teoria dos contratos aplicada a empresa incorpora a separac¢do entre propriedade e
administracdo, com a consequente divergéncia de interesses entre esses dois lados. Esse as-
pecto vai ao encontro da tipica moderna separacao entre a vida pessoal e profissional e entre
a fé religiosa e outros aspectos da vida humana, produtos tipicamente modernos. Com efeito,
em que pese o fato de o que fora tratado acima nao estar presente na fala de Jesus, a primeira
frase da pardbola remete a essa complexa relacdo entre propriedade e administracao, a qual

estd contemplada nos conceitos financeiros referidos acima.

Outro ponto é que a parabola trata de um senhor, um proprietario, e ndo de uma empresa;
no entanto, o contexto da parabola pode ser visto como o de uma pessoa dotada de riqueza
que transfere temporariamente a administracdo a terceiros (os servos), e isso sim vem ao
encontro de se poder entender o contexto da parabola como o de uma empresa marcada pela
relacdo agente-principal, acima referida.?

Outro ponto que chama a atencdo, inicialmente, na parabola, é a distribuicao inicial de
ativos (dotacao inicial de riqueza). O critério adotado para essa distribuic¢do, por parte do se-
nhor, é a capacidade de cada um dos servos, sendo que ao primeiro servo coube cinco talentos
(150% a mais que o segundo servo, e cinco vezes mais que o terceiro servo), ao segundo dois
talentos (o dobro do terceiro servo), e finalmente ao terceiro servo coube um talento. Desta-
ca-se a assimetria na distribuicao inicial, sugerindo que diferencas de dotagdes iniciais sao

muito sensiveis a capacidade dos servos, no contexto da parabola.

Sobre o que seja talento, entende-se que representa qualquer forma de riqueza inicial, isto
é, esse termo pode ser entendido como talento criativo (capacidade de inovacao, por exemplo),
capacidade produtiva ou qualquer outra forma de dotacao inicial de riqueza ou ativo, sendo
este ultimo termo entendido como qualquer recurso que gera um fluxo futuro de beneficios,
como servigos ou dinheiro. Em suma, talento parece significar uma forma de riqueza inicial,
expressa ou ndo em moeda, que gera mais riqueza futura. Conforme Biblia (b) (2007, p. 1234,

nota), 1 talento é 33 quilos de ouro.

3 Basta ver o conceito de azienda, traduzido para o portugués como fazenda e para o espanhol como hacienda. Originaria-
mente, azienda significa um conjunto de recursos materiais e humanos destinados a atingir um objetivo. Assim, uma empresa
é uma azienda, assim como uma institui¢do de caridade, um alfaiate, um governo, um hospital e assim por diante (ver Lopes
de Sa & Lopes de S3a, 1998).
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Um segundo aspecto da parabola refere-se ao fato de que os dois primeiros servos fizeram
aplicacdes com os talentos recebidos do senhor e dobraram a riqueza inicial recebida. Isto &,
ao longo do tempo em que o senhor esteve no estrangeiro, os dois primeiros servos produzi-
ram uma taxa de retorno nominal de 100%, comparativamente aos recursos iniciais recebi-
dos, os talentos. No entanto, o terceiro servo, que pode ser considerado um caso de aversdo ao
risco, manteve intacto talento inicial recebido, pois enterrou-o a fim de ndo perdé-lo. Preferiu
conservar e garantir o que recebeu do senhor e ndo correr riscos na atividade de procurar

multiplicar a riqueza inicial.

Tipicamente, pessoas avessas ao risco - como o terceiro servo (talvez um caso extremo de
aversdo ao risco) - preferem um retorno garantido a um emprego arriscado de recursos com
o mesmo retorno esperado (Pindyck & Rubinfeld, 2010).* Dizemos que uma pessoa com com-
portamento avesso ao risco prefere resultados em termos de retorno mais previsiveis: em vez
de aplicar o talento recebido e arriscar ganhar ou perder, o terceiro servo preferiu garantir o
préprio talento recebido, ignorando possibilidades de ganhos e portanto de multiplicacao do
talento inicial. Nao aventou nem mesmo emprestar aos banqueiros — como no final da parabo-
la o0 senhor assinala - e garantir um minimo de remuneragao em acréscimo ao talento recebi-
do. Para as pessoas avessas ao risco, evitar perdas é mais importante do que obter ganhos®. Eis

porque dizemos que se trata de um caso extremo de aversao ao risco.

A condenacao do comportamento do terceiro servo é destacada na parabola, enquanto que
o dos dois primeiros é elogiado. Estes podem ser vistos como neutros ao risco ou amantes do
risco (ndo ha elementos suficientes para avaliacdo quanto a riscos, para os dois primeiros ser-
vos). Neutralidade em relagdo ao risco significa indiferenca entre receber um retorno garanti-
do ou um retorno incerto que apresente 0 mesmo retorno esperado. Ao passo que uma pessoa
amante ao risco prefere um retorno incerto a um retorno garantido, mesmo que o retorno
esperado incerto seja menor do que o retorno esperado certo. E curioso que os dois primeiros
servos nao sdo facilmente sondaveis em termos de preferéncia em relagdo ao risco, mas o ter-
ceiro servo é fortemente destacado em relagdo a sua atitude de enterrar o talento e procurar

com isso garanti-lo.

O terceiro aspecto a destacar é que os dois primeiros servos geraram valor econdmico com
o uso dos talentos, enquanto que o terceiro servo, ndo. Isso quer dizer que, ao aplicar os ta-
lentos e obterem retorno nominal de 100% em relagdo aos talentos recebidos inicialmente,

os dois primeiros servos aumentaram a riqueza mais do que se a tivessem emprestado aos

*  Para ilustrar, digamos que uma pessoa tenha a chance de aplicar recursos com probabilidade de 0,75 de ter retorno de

20% e 0,25 de obter 2%. O retorno esperado é de 15,5% = 0,75 20% + 0,25 2%. Note, no entanto, que a amplitude de ganhar
minimo de 2% ou maximo 20% é de 10 vezes. Uma pessoa avessa ao risco preferiria uma alternativa de aplicagdo de recursos
(isto é, ativos) que rendesse um retorno garantido, ainda que mais baixo, e ndo estar sujeito a riscos de ganhar muito, ou ga-
nhar pouco, ou ter perdas.

> Investidores avessos ao risco requerem retorno esperado mais alto para suas aplicagdes para se compensarem dos riscos
mais altos.
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banqueiros e obtido juros (ao final da parabola o senhor toca nesse assunto). Esses juros re-
presentam um ganho basico, de mercado, que os talentos gerariam ao seu proprietario, algo
que o terceiro servo nem fez. A ndo aplicagdo do talento conferido ao terceiro servo, isto é, o
fato de ele nem mesmo té-lo emprestado aos banqueiros, despertou no senhor de terras um
sentimento de censura e reprovacado. No versiculo 27, o senhor afirma: “Devias entdo ter dado
o meu dinheiro aos banqueiros e, quando eu viesse, receberia o meu com [pelo menos] os
juros.” Se tivesse emprestado aos banqueiros, o terceiro servo teria gerado valor econdémico
zero, mas teria feito algo minimamente aprovavel com o talento que lhe foi conferido. Ou seja,
como gerar valor econémico é obter retorno maior do que aquele que seria obtido numa apli-
cacdo alternativa da riqueza (no caso, emprestar aos banqueiros), na auséncia de informacao
adicional, resta concluir que os dois primeiros servos produziram valor econ6mico com os
talentos, enquanto que o terceiro servo ndo. Isso vai ao encontro de um principio basico das
financas modernas, segundo o qual faz sentido aplicar recursos em atividades que sejam tdo
atraentes quanto os mercados financeiros, pois se tais atividades (ou alternativas) nao o fo-
rem, as pessoas poderiam simplesmente recorrer aos mercados financeiros, em vez de aplicar
em tais atividades (Ross, Westerfield & Jaffe, 2002). Esse ponto também ilustra a nog¢ao basica
de finangas, que é a de valor temporal do dinheiro. Ndo aplicar os recursos é gerar perdas que
sdo medidas pelo retorno de que se abre mao de obter com eles; e aplica-los de forma a obter
com eles retorno excedente a um retorno basico (como emprestar aos banqueiros, no caso da

parabola) é gerar valor econémico.

Finalmente, o quarto aspecto é a prestacdo de contas dos servos para com o senhor, quando
este retornou de sua viagem ao estrangeiro. Cada servo aproximou-se do senhor apresentan-
do o confronto entre a riqueza inicial recebida e o que conseguiu obter de retorno, e portanto,
de aumento do que lhe foi confiado inicialmente. Fica claro, na parabola, a aprovagao dos dois
primeiros e a reprovacao do terceiro servo. De certa forma, o moderno conceito de accounta-
bility (responsabilidade de prestacdo de contas perante a sociedade por atos que foram con-
fiados aos administradores) e o de disclosure (evidenciagdo) vém ao encontro desse aspecto.
Isso porque que se trata, como no caso da moderna empresa, da apresentacao dos resultados
da gestdo da mesma, mediante avaliagdo do desempenho gerencial através das demonstra-
¢oes financeiras (Balango Patrimonial, Demonstra¢do do Resultado, Demonstra¢do do Fluxo
de Caixa etc.). Estas evidenciam (explicitam, revelam, demonstram) a situacao patrimonial e
financeira e o desempenho econémico e financeiro de um periodo em que foi confiada a gestdo
a administradores (Coelho & Lins, 2010), semelhante ao que ocorre na parabola. Com esses
mecanismos, a sociedade como um todo é informada do desempenho da empresa (investido-
res, empregados etc.). Também o Conselho de Administragdo aprova ou nao o desempenho
gerencial dos administradores, mantendo-os ou ndo, mediante a confronta¢do entre a riqueza
inicial entregue aos gestores e a riqueza final apurada ao final de um periodo de tempo, e o
retorno obtido com os recursos disponiveis, para uma avaliacao de desempenho gerencial que
inclui a geragdo de valor econémico, conforme explicitado acima (Ross, Westerfield & Jaffe,
2002; Padoveze, 2010).
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Chama a atencao para a extensdo da parabola para a parte da prestacdo de contas, assim
como, na forma ja referida ao longo da presente nota, a aprovacao dos que multiplicaram os
talentos recebidos e a condenacgdo do terceiro servo. Aos dois primeiros, consta referéncia de
“entrarem no gozo com o seu senhor” e de receberem futuramente mais riqueza para adminis-
trarem. Ao terceiro servo, atemorizado, como mostra seu obscuro comentario sobre o senhor
ser duro e de colher onde nio semeou, coube a retirada do talento conferido inicialmente e
transferido ao servo mais capaz; isto €, ao que inicialmente recebeu cinco talentos e conseguiu

outros cinco com aplica¢des de recursos que geraram outro tanto da riqueza inicial.

Concluindo, parece interessante a presenca de elementos da moderna teoria financeira na
Parabola dos Talentos. Seu contetido sugere diversos aspectos, alguns dos quais foram explo-
rados na presente nota. Do ponto de vista espiritual e religioso, a parabola claramente refere-
-se sobre o bom uso de nossa dotacdo inicial (ndo necessariamente representada por riqueza
material), como nossa capacidade de amar ao proximo, capacidade criativa, de gerar alegria e
bem estar onde vivermos. Sob a 6tica religiosa e espiritual, no entanto, suspendemos o juizo.
Do ponto de vista financeiro, ha, como assinalado, o que destacar quanto a relacao agente-
-principal, a relagdo com o risco, a nog¢ao de geracdo de valor econémico e, finalmente, a evi-
denciacdo e prestagdo de contas. Todos esses aspectos sdo importantes nas modernas finangas

empresariais e também na Parabola dos Talentos.
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