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Adieu Libor, bonjour SA
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es jours du taux d’intérét
Libor (London Interbank
Offered Rate) sont comptés
dans le monde entier. A la
suite des affaires de mani-
pulation qui ont entaché sa légitimité,
l’autorité britannique de surveillance
des marchés financiers a annoncé
qu’elle ne soutiendrait plus ce taux
de référence a partir de fin 2021. Cette
décision implique un changement
important pour le marché hypothé-
caire suisse et pour les propriétaires
immobiliers.
Dans le secteur financier, le Libor
a longtemps été considéré comme la
principale référence pour les taux
d’intérét a court terme. Essentielle-
ment basé sur les taux d’intérét
moyens auquels les grandes banques
internationales se prétent de I’argent
acourt terme, le Libor est utilisé pour
de nombreux produits financiers,
dont les hypotheéques Libor. Dans le
contexte de taux bas qui dure depuis
plusieurs années, ce type d’hypo-
théque a en effet connu un regain de
popularité car il offrait une autre so-
lution aux hypotheques a taux fixe.
Selon certaines estimations, il repré-
sentait I’an dernier encore pres de

Le SARON est calculé chaque jour sur la base des transactions
effectuées sur le marché monétaire suisse. kevstone

«Le nouveau taux de
référence SARON est
plus équitable, plus

transparent et moins
sujet a manipulation»

15% du volume total des préts hypo-
thécaires en Suisse.

Dans notre pays, on sait a présent
que le Libor sera remplacé par le SA-
RON (Swiss Average Rate Overnight)
a fin 2021. Le Groupe de travail natio-
nal sur les taux d’intérét de référence

(NWG), qui regroupe des représen-
tants de la Banque nationale suisse
(BNS) et du marché financier, a tra-
vaillé plusieurs années sur le rempla-
cement du Libor. A fin 2017, le NWG
arecommandé le SARON comme so-
lution de substitution au Libor pour
le franc suisse.

Contrairement au Libor, qui s’ap-
puie sur des estimations ou des ac-
cords conclus entre banques a
Londres, le principal avantage du SA-
RON est de reposer sur des transac-
tions effectives réalisées sur le mar-
ché monétaire helvétique, qui est
soumis a une forte réglementation.

RON

Le SARON est ainsi calculé quotidien-
nement par la BNS et SIX, société
opératrice de la Bourse suisse, a la
cloture des marchés. Et ce n’est pas
un nouveau venu. Il a été élaboré il y
a plus de dix ans déja par SIX Swiss
Exchange et la BNS. Depuis juin 2019,
cette derniere I’utilise pour détermi-
ner son taux directeur. Le SARON ap-
parait donc comme un nouveau taux
de référence plus équitable, plus
transparent et moins sujet a manipu-
lation.

Pour les propriétaires immobi-
liers, les nouveaux produits hypothé-
caires SARON remplacent petit a pe-
tit les hypothéques Libor, avec une
conversion progressive des contrats
Libor existants en un autre modeéle.
A titre d’exemple, Raiffeisen ne pro-
pose désormais que des hypothéques
SARON Flex au lieu des anciennes hy-
pothéques Libor pour les hypo-
theques du marché monétaire nou-
vellement conclues ou prolongées.
Avec des avantages de taille pour les
propriétaires: en cas de turbulences
sur les marchés, le taux SARON reste
plus stable et les clients bénéficient
en général du taux d’intérét le plus
bas du marché, car il se base sur des
transactions garanties. Grace a ces
atouts, les hypothéques SARON
s’averent particuliérement at-
trayantes en cette période de crise et
de taux bas persistants.

wwwi.raiffeisen.ch/f/saron
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L eadership: naviguer dans un environnement particulier

Nous traversons une situation ex-
tréme, tant au niveau privé qu’au ni-
veau professionnel. La crise demande
des nouveaux formats d’interaction
et de leadership. On pourrait diffici-
lement imaginer un «stress-test» plus
efficace pour un bon leadership que
ce virus. Il est évident que le mode
conventionnel reposant sur la hié-
rarchie et le controle ne permettra pas
d’acquérir I’agilité et la rapidité néces-
saires pour faire face a 'imprévu.
En temps de crise, il est nécessaire
de faire preuve de complexité cogni-
tive. L’intelligence contextuelle est es-
sentielle pour permettre une action en

«On pourrait
difficilement imaginer
un «stress-test» plus
efficace pour un bon
leadership que ce
Virus»

temps utile - pour filtrer, absorber et
contextualiser le récit factuel qui évo-
lue rapidement. Ensuite, il y a la com-
posante morale, sociale et émotion-
nelle - étre clair sur les valeurs qui fa-

connent ’objectif. Les dirigeants sont
en contact avec les autres par leur em-
pathie et leur compassion. C’est ce qui
leur permet d’inspirer et de motiver,
comme les décisions les plus difficiles
consistent a trouver un équilibre entre
la santé, la sécurité et la protection du-
rable des emplois. Pour cela, les diri-
geants doivent étre clairs quant a la si-
tuation de I’entreprise. C’est le mo-
ment de surcommuniquer les valeurs
de l’organisation et de faire naitre de
nouvelles idées pour en tirer profit.
Cette transparence n’est pas un signe
de vulnérabilité, mais de gestion des
risques et de gouvernance saine.

Prendre soin de son équipe et
maintenir une entreprise en vie ne
peut se faire que par I'utilisation in-
telligente de la technologie. Le re-
cours a la confiance s’est considéra-
blement accru a I’heure actuelle. La
dépendance a I’égard de la technolo-
gie et la maniére de I'utiliser pour
préserver les liens personnels sont es-
sentielles. Le ton qu’utilisent les diri-
geants a du poids, parce qu’on leur
fait confiance. L’humanité et ’'empa-
thie doivent étre préservées a tous les
niveaux.
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