
  

  

 

 

 

 

 

 

Banques régionales américaines en tourmente

Au cours des derniers jours, la tension a augmenté 
d’un cran sur les marchés alors que l’effondrement 
éclair de la Silicon Valley Bank (SVB) – 16e banque 
américaines par actifs jusqu’à récemment –, et les 
difficultés de l’ensemble du secteur bancaire 
régional aux États-Unis font craindre le pire.  

Pour le moment, les conséquences négatives 
s’observent surtout au sein du secteur concerné, 
l’indice de référence affichant une perte de  
23,4 % depuis mardi dernier (-24,3 % année-à-
date), contre un recul de 3,2 % pour le S&P 500 
(+0,8 % AÀD) et un gain de 6,0 % pour les bons du 
Trésor américain (+5,2 % AÀD) (graphique 1). 
Néanmoins, une mise au point sur la situation 
s’impose.  

 

Qu’est-ce qui se passe? 

Dans sa forme la plus simplifiée, les activités d’une 
banque se résument traditionnellement à prendre 
des dépôts (l’équivalent d’un passif de courte 
échéance pour la banque) et effectuer des prêts (un 
actif de longue échéance). Pour assurer sa 
pérennité, l’institution financière doit donc s’assurer 

de maintenir suffisamment d’actifs liquides de haute 
qualité pour répondre aux demandes de retraits 
bancaires, peu importe les conditions. 

Maintenant, la particularité du contexte actuel est la 
rapidité et l’ampleur avec laquelle la Réserve 
fédérale a augmenté les taux d’intérêt au cours de 
la dernière année, avec deux importantes 
conséquences pour les banques. Tout d’abord, cela 
vient exercer une pression à la baisse sur les 
dépôts bancaires alors que des alternatives 
générant un rendement sans risque appréciable 
existent (comme en témoigne la croissance 
annuelle des dépôts bancaires américains la plus 
faible de son histoire, graphique 2).  

Ensuite, comme pour tous les investisseurs, la 
valeur marchande des obligations de qualité 
détenues par les banques a largement reculé 
depuis le début du cycle de hausses de taux (le 
recul d’un bon 10 ans américain depuis son 
sommet le plus récent est le pire de son histoire, 
graphique 3, page suivante).  

En soi, une pression à la baisse sur les dépôts 
bancaires qui arrive en même temps qu’une chute 
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1 | « Petites » banques, gros problèmes

Bureau du chef des placements (données via Refinitiv). *Indice ICE BofA 7-10yr US Treasury. 
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2 | Vents de face pour les dépôts bancaires…

Bureau du chef des placements (données via Refinitiv). 
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de la valeur des obligations détenues pour assurer 
la capacité de payer les retraits est assurément un 
défi pour n’importe quelle institution financière. 
Toutefois, elle n’est pas nécessairement 
problématique, pour autant que (1) le profil des 
déposants soit relativement diversifié et que (2) la 
durée des actifs détenus par la banque ait un profil 
similaire à son passif, lui permettant ainsi de faire fi 
des fluctuations dans la valeur marchande des 
obligations d’ici à ce qu’elle recouvre son capital à 
l’échéance.  

Dans le cas de SVB, la (1) concentration importante 
de ses clients au sein du secteur de la technologie 
– abondant de liquidités en 2020-2021… beaucoup 
moins maintenant – ainsi qu’un (2) bilan nettement 
surexposée aux obligations à long terme est 
rapidement devenue problématique. Confronté à 
une incompatibilité entre son passif et son actif, 
SVB a tenté de lever du nouveau capital au début 
du mois de mars, ce qui a plutôt eu pour effet de 
mettre en lumière la fragilité de sa situation 
financière, poussant ses déposants à se précipiter 
sur le bouton « retrait » et ses actionnaires sur le 
bouton « vente ». 

 

Ce n’est pas une crise financière… 

Cette « panique bancaire » classique n’est pas 
sans rappeler un certain mois de septembre 2008. 
Or, 15 ans plus tard, la situation diffère sur 

plusieurs points fondamentaux, incluant deux en 
particulier. 

Premièrement : la rapidité avec laquelle les 
agences gouvernementales sont intervenues. Dès 
vendredi, soit à peine trois jours depuis le début de 
la fin de SVB, la Société fédérale d'assurance 
dépôts (FDIC) prenait contrôle de la banque. 
Dimanche soir, la Fed, la FDIC et le Trésor 
américain annonçaient que la totalité (au-delà du 
seuil usuel de 250k) des dépôts bancaires serait 
couverte. De plus, la Fed a mis sur pied une facilité 
de prêts permettant à d’éventuelles autres banques 
en difficulté d’emprunter contre la valeur nominale 
(par) des obligations de haute qualité qu’elles 
détiennent plutôt que d’être forcées de les vendre à 
fortes pertes sur les marchés. Bref, si la réaction 
tardive des autorités monétaires et fiscales en 
2008-2009 leur a assuré plus d’une décennie de 
critiques, ils auraient difficilement pu colmater la 
brèche plus rapidement cette fois-ci.  

Deuxièment : la meilleure capitalisation du secteur 
bancaire. Dans l’ensemble, les réglementations 
bancaires d’aujourd’hui imposent une gestion du 
bilan nettement plus conservatrice, tel qu’illustré par 
l’évolution à la hausse du ratio des fonds propres 
CET1 ainsi que des liquidités et valeurs mobilières 
en pourcentages des actifs totaux (graphique 4). 
Visiblement, il existe des exceptions, mais 
heureusement, nous ne faisons plus face au même 
risque systémique qu’en 2008-2009.  

 

3 | ... suivant un recul sans précédent pour les oblig.

Bureau du chef des placements (données via Refinitiv). 
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4 | Les banques sont nettement mieux capitalisées

Bureau du chef des placements (données via Refinitiv, FDIC et FRED). 
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… mais ce n’est pas insignifiant pour autant 

Sur le plan micro, il faut s’attendre à une 
réglementation plus restrictive pour les banques 
régionales américaines – elles échappent souvent 
aux standards les plus stricts de gestion des 
risques de liquidités de Bâle III1 – tandis que 
d’autres fermetures et/ou consolidations ne peuvent 
être exclues.  

Cela dit, pour le moment, c’est probablement du 
côté macro que les conséquences sont les plus 
importantes alors que les marchés n’escomptent 
plus qu’une seule hausse de taux cette année, 
contre au moins quatre hausses il n’y a même pas 
peine une semaine (graphique 5).  

Pour mettre les choses en perspectives, ce 
changement dans les attentes a porté le taux 2 ans 
109 Pb plus bas en seulement trois jours, un 
mouvement qui n'est comparable qu'au célèbre 
mois d'octobre 1987 (graphique 6). 

Chaque cycle de resserrement monétaire entraîne 
son lot de surprises, et les récentes difficultés des 
banques régionales américaines en sont un parfait 
exemple. Or, cette fois-ci, la surprise arrive alors 
que le combat contre l’inflation n’est peut-être pas 
terminé, une différence clé par rapport aux 
épisodes précédents. Chose certaine, l’exercice 
d’équilibriste de la Fed se complique, la banque 
centrale cherchant à harmoniser l’inflation avec 

 
1 Silicon Valley Bank is a very American mess, Financial Times, 10 mars 2023 

l’emploi tout en assurant la stabilité financière. Une 
tâche de taille.  

5 | Les attentes de hausses de taux chutent…

Bureau du chef des placements (données via Refinitiv). 13 mars, 16:15. 
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6 | … à une vitesse pratiquement inégalée

Bureau du chef des placements (données via Refinitiv). *En date du 13 mars, 4:00PM. 
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