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CLASSE DIRIGENTE. Intervista a Marco Onado, economista esperto in diritto bancario

Finanza, le scuse mai fatte
Invece di chiedersi qual è il contributo del sistema finanziario alla produzione 
di beni e servizi, l’èlite difende i suoi privilegi e i governi rispondono solo con 
sovrattasse al sistema bancario

della classe dirigente deve dare un 
contributo decisivo, anche perché 
ha una responsabilità particolare in 
quanto ha contribuito a determina-
re gli eccessi che hanno generato la 
crisi e nello stesso tempo continua 
a godere di livelli di remunerazione 
largamente superiore alla media 
degli altri settori».

 
Professore, su quest’aspetto cru-
ciale che cosa andrebbe spiegato 
che è rimasto sotto traccia? 
Bisognerebbe superare i paradigmi 
teorici che hanno portato negli an-
ni passati a considerare che l’inno-
vazione finanziaria porta sempre e 
comunque vantaggi non solo a chi 
l’introduce, cioè alle banche, ma 
all’economia nel suo complesso. 
Come ha detto l’attuale presiden-
te dell’autorità britannica, Adair 
Turner, in un importante discorso 
all’università di Cambridge, questo 
eccesso di ottimismo nel mercato 
ha portato la teoria dominante 
a trascurare i pericoli insiti nella 
continua proliferazione di stru-
menti finanziari sempre più com-

plessi e rischiosi e nel sottova-
lutare la minaccia provenien-

te dalla crescita senza freni 
del mercato dei derivati, 

arrivato alla colossale 
cifra di 600 trilioni 

di dollari, pari a 
12 volte il Pil 

mondiale. 

I l 

I
l Rapporto 2010 Amc/Luiss 
“Generare Classe dirigente” 
affronta i temi finanziari, lan-
ciando un monito molto preci-
so: “la classe dirigente bancaria 

– afferma – non ha chiesto scusa. 
Attenzione a non ripartire peggio 
di prima”. Facendo, in particolare 
riferimento a uno studio di James 
Tobin si interroga sul contributo 
effettivo che le élite bancarie hanno 
assicurato alla produttività e al be-
nessere sociale del sistema econo-

mico. In sostanza, 
spiega Marco 

Onado: «La 
c o m p o -
nente fi-
nanziaria 

corollario è stato che anche i re-
golatori sono rimasti vittima di 
questo colossale abbaglio e, come 
presi dal timore reverenziale nei 
confronti della “mano invisibile 
del mercato”, hanno consentito 
che la quasi totalità della nuova 
finanza (guarda caso, quella da cui 
è nata la crisi) si sviluppasse su 
terreni esterni a quelli della rego-
lamentazione tradizionale. 

Il Premio Nobel, Amartya Sen, 
in occasione del Forum PA, ha 
spiegato che il crollo della finan-
za rispecchia un mix perverso di 
avidità e ignoranza e che i vertici 
appaiono inadeguati a governare 
la complessità sociale, politica e 
culturale di oggi. È possibile in-
vertire un trend che non dà spa-
zio a quel ricambio generazionale 
di qualità che potrebbe fare da 
motore del cambiamento? 
Al di là, di certe indicazioni di ca-
rattere generale dal sapore un po’ 
populistico, risulta ancora molto 
difficile oggi superare l’errore di 
base. Non si tratta di chiedersi 
se c’è più etica in un bullone o in 
un derivato: si tratta di ricordare 
che un derivato serve solo se 
rende più facile/conveniente la 
produzione di un bullone. Fuor 
di metafora, questo significa che 
occorre sempre chiedersi qual è il 
contributo del sistema finanziario 
alla produzione di beni e ser-

vizi. Siamo ancora lontani 
dall’impostare il proble-

ma in questo senso. 
Basta conside-

rare quanto 

ciale che cosa andrebbe spiegato 
che è rimasto sotto traccia? 
Bisognerebbe superare i paradigmi 
teorici che hanno portato negli an-
ni passati a considerare che l’inno-
vazione finanziaria porta sempre e 
comunque vantaggi non solo a chi 
l’introduce, cioè alle banche, ma 
all’economia nel suo complesso. 
Come ha detto l’attuale presiden-
te dell’autorità britannica, Adair 
Turner, in un importante discorso 
all’università di Cambridge, questo 
eccesso di ottimismo nel mercato 
ha portato la teoria dominante 
a trascurare i pericoli insiti nella 
continua proliferazione di stru-
menti finanziari sempre più com-

plessi e rischiosi e nel sottova-
lutare la minaccia provenien-

te dalla crescita senza freni 
del mercato dei derivati, 

arrivato alla colossale 
cifra di 600 trilioni 

di dollari, pari a 
12 volte il Pil 

mondiale. 

I l 

assicurato alla produttività e al be-
nessere sociale del sistema econo-

mico. In sostanza, 
spiega Marco 

Onado: «La 
c o m p o -
nente fi-
nanziaria 

Il Premio Nobel, Amartya Sen, 
in occasione del Forum PA, ha 
spiegato che il crollo della finan-
za rispecchia un mix perverso di 
avidità e ignoranza e che i vertici 
appaiono inadeguati a governare 
la complessità sociale, politica e 
culturale di oggi. È possibile in-
la complessità sociale, politica e 
culturale di oggi. È possibile in-
la complessità sociale, politica e 

vertire un trend che non dà spa-
zio a quel ricambio generazionale 
di qualità che potrebbe fare da 
motore del cambiamento? 
Al di là, di certe indicazioni di ca-
rattere generale dal sapore un po’ 
populistico, risulta ancora molto 
difficile oggi superare l’errore di 
base. Non si tratta di chiedersi 
se c’è più etica in un bullone o in 
un derivato: si tratta di ricordare 
che un derivato serve solo se 
rende più facile/conveniente la 
produzione di un bullone. Fuor 
di metafora, questo significa che 
occorre sempre chiedersi qual è il 
contributo del sistema finanziario 
alla produzione di beni e ser-

vizi. Siamo ancora lontani 
dall’impostare il proble-

ma in questo senso. 
Basta conside-

rare quanto 
Marco Onado

 L’impresa n°7-8/2010

19-20_Intervista onado_C.indd   19 25/06/10   09.29



INTERVISTA

20

sono ancora forti le posizioni di 
coloro che difendono la tesi dei 
banchieri secondo cui il pericolo 
fondamentale oggi è di essere 
soggetti a una nuova regolamen-
tazione eccessiva e troppo costosa. 
I politici, dal canto loro, ribattono 
solo invocando tassazioni straor-
dinarie delle banche, dimostrano 
di saper cavalcare l’onda del po-
pulismo, ma non certo di voler 
impostare il problema nel senso 
indicato da Sen.

In seguito al crollo delle borse 
ha preso il sopravvento un ap-
proccio “neo-keynesiano” che ha 
ispirato le politiche di tampona-
mento e di rilancio. È questa la 
strategia vincente? 
Non mi sembra che l’approccio 
attuale possa essere definito “neo-
keynesiano”, neppure nelle versio-
ni più edulcorate. L’eccessiva pre-
occupazione sui deficit pubblici, 
anche in Paesi come la Germania, 
con forti avanzi di parte corrente 
rischia anzi di avviare una spirale 
depressiva: l’esatto contrario di 
quello che il grande economista 
inglese avrebbe consigliato di fare. 
Se fosse ancora vivo, egli ripete-
rebbe ancora più forte quello che 
sosteneva a Bretton Woods: in 
un mondo globalizzato, occorre 
una visione unitaria dei problemi 
economici. La causa di fondo 
della crisi finanziaria sono i “glo-
bal financial imbalances”, cioè gli 
enormi deficit di Paesi come gli 
Stati Uniti e gli enormi surplus 
di Cina, Giappone, produttori di 
petrolio e Germania. Senza un 
accordo internazionale nella ge-
stione di questi squilibri (e quindi 
anche dei tassi di cambio delle 
principali monete) le dinamiche 
economiche sono soggette ine-
vitabilmente a oscillazioni molto 
marcate, che poi hanno impli-
cazioni evidenti sulla situazione 
economica interna, in termini di 
tassi di crescita dell’economia e 
di variabili come l’occupazione, 
che sono il principale termometro 

delle tensioni sociali di un Paese. 
Gli Stati Uniti sono passati nel 
giro di pochi anni dal livello più 
basso a quello più alto di disoccu-
pati nella storia del dopoguerra. 
Basta questo dato per capire quali 
sono le conseguenze dal punto di 
vista di “crescita, sviluppo e coe-
sione sociale”.

Come si fa a conciliare le politi-
che di rigore con la necessità di 
rilanciare l’economia in Paesi, 
come l’Italia, caratterizzati da 
bassi indici di crescita? 
L’Italia è in qualche modo un 
caso a parte perché, in un’Europa 
che è cresciuta meno degli Stati 
Uniti, è quella che ha mostrato il 
tasso di crescita più basso. Come 
ha detto il Governatore Draghi, 
se avessimo mantenuto il passo 
dell’Europa negli ultimi vent’an-
ni, oggi il nostro prodotto lordo 
sarebbe del 25% più alto. Le ri-
cette sono tante, ma alcune sono 
prioritarie. Primo: le infrastrut-
ture. Il nostro ritardo in questo 
campo, sta raggiungendo livelli 
indegni per un Paese sviluppato. 
Soprattutto in un tessuto di pic-
cole e medie aziende che lavo-
rano in una logica distrettuale, i 
collegamenti stradali e ferroviari 
all’interno del Paese aumentano 
a dismisura i costi e mettono 
l’Italia in coda alle graduatorie 
di produttività (quella che conta, 
cioè la produttività totale dei fat-
tori) e, allo stesso tempo, gene-
rano la contraddizione fra costi 
del lavoro per unità di prodotto 
fra i più alti in Europa, mentre le 
retribuzioni orarie sono inferiori 
alla media. Il che significa che 
una gran parte del problema si 
scarica sui lavoratori. Secondo: 
la difesa della legalità. Una ricer-
ca dell’anno scorso della Banca 
d’Italia ha dimostrato che gran 
parte (circa la metà) dei differen-
ziali in termini di disponibilità e 
costo del credito tra Sud e Cen-
tro-Nord è spiegata dal maggior 
peso dell’economia sommersa, 

dunque da una debolezza strut-
turale del sistema produttivo an-
cora più accentuata della media 
nazionale, già preoccupante. Non 
basta. La rimanente metà del 
divario è spiegata da fattori legati 
alla legalità, come le differenze di 
efficienza nel funzionamento dei 
tribunali (anche in questo caso 
lontane da una media nazionale 
molto al di sotto di quella dei 
Paesi progrediti) e dei tassi di 
delinquenza. Basta questo per 
capire che il problema della bas-
sa crescita e del Mezzogiorno si 
intrecciano strettamente.

L’economista e presidente di 
Kpmg Advisory, Franco Mase-
ra, chiama in causa la qualità 
della classe dirigente, il merito, 
la competenza, che sembrano 
essere i gap più forti del sistema 
Italia. Qual è il suo giudizio? 
La componente finanziaria della 
classe dirigente deve dare un con-
tributo decisivo, anche perché ha 
una responsabilità particolare in 
quanto ha contribuito a determi-
nare gli eccessi che hanno gene-
rato la crisi e nello stesso tempo 
continua a godere di livelli di re-
munerazione largamente superiore 
alla media degli altri settori. Non 
è giusto affrontare il problema con 
una visione puramente demago-
gica, come fanno molti politici, 
ma è chiaro che se mancasse un 
segnale forte da parte della classe 
dirigente finanziaria, il salto cul-
turale invocato da Franco Masera 
sarebbe estremamente difficile, se 
non impossibile. 	 n

Massimiliano Cannata 
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dirigente, 
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