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Rapport sur la stabilité financiére 2025: résumé

Environnement macroéconomique et financier

Depuis la derniére publication du Rapport sur la stabilité financiere, en juin 2024, le contexte
économique et financier dans lequel s’inscrit le secteur financier suisse s’est dégradé, en
raison notamment des tensions liées au commerce international et des incertitudes qui en ont
résulté.

La croissance économique a, dans I’ensemble, ét¢ modérée a 1’échelle mondiale. Son rythme
a été solide aux Etats-Unis et en Chine, et modéré dans la zone euro ainsi qu’en Suisse.
L’inflation demeure supérieure aux objectifs des banques centrales dans de nombreuses
économies avancées, et les taux d’intérét a long terme restent relativement élevés. En Suisse
en revanche, I’inflation comme les taux d’intérét a long terme sont redescendus a de bas
niveaux durant I’année écoulée.

Au printemps 2025, les tensions liées au commerce international ont entrainé une forte
augmentation de la volatilité sur les marchés des changes, des actions et des obligations. A
I’échelle mondiale, les cours des actions ont considérablement chuté, puis se sont redressés;
par ailleurs, les primes de risque des obligations d’entreprises se sont temporairement
¢loignées de leurs niveaux historiquement bas. Les taux d’intérét élevés et la croissance
modeste qui ont caractérisé I’environnement économique ces dernicres années se sont traduits
par une hausse des taux de défaut, qui se situaient auparavant a de bas niveaux et sont a
présent proches de leurs moyennes historiques, y compris en Suisse. Au niveau international,
les prix de I’immobilier résidentiel ont progressé, et le recul des prix dans I’immobilier
commercial a marqué le pas. En Suisse, la croissance des prix de I’immobilier résidentiel s’est
accélérée.

Sur le marché suisse du crédit, les volumes de préts ont poursuivi leur progression. Leur
rythme de croissance a augment¢ a la faveur de la baisse des taux d’intérét, malgré les
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changements structurels qu’a connus le secteur bancaire apres 1’acquisition du Credit Suisse
par UBS en 2023, et malgré la révision en profondeur des regles relatives aux exigences de
fonds propres applicables aux banques (dispositif finalis¢ de Bale III, entré en vigueur
début 2025).

Les perspectives économiques et financiéres sont trés incertaines, en raison notamment du
contexte international tendu sur les plans commercial et géopolitique. En outre, plusieurs
facteurs de risque pourraient amplifier les retombées de chocs négatifs susceptibles d’affecter
les conditions économiques et financieres. Ainsi, la dette publique a presque renoué avec ses
sommets historiques a I’échelle mondiale. En outre, les marchés de I’immobilier résidentiel,
les prix des obligations d’entreprises et, aux Etats-Unis, les cours des actions, semblent encore
surévalués. En Suisse, I’environnement actuel de taux d’intérét pourrait contribuer a une
augmentation de la prise de risque et a une nouvelle augmentation des vulnérabilités sur les
marchés hypothécaire et de I’immobilier résidentiel.

La BNS tient compte de ces facteurs de risque lorsqu’elle élabore les scénarios de ses tests de
résistance. Ainsi, les conséquences potentielles d’une aggravation des tensions commerciales
ou géopolitiques, ou d’une augmentation des tensions sur les dettes souveraines, sont
intégrées dans plusieurs scénarios relatifs a 1’évolution des taux d’inflation et des taux
d’intérét. En général, les scénarios de la BNS décrivent des situations trés défavorables, qui
sont peu probables mais possibles, et couvrent un large éventail de facteurs de risques
macroéconomiques et financiers. Les tests de résistance permettent d’évaluer a quel point des
développements macroéconomiques et financiers défavorables affecteraient les résultats des
banques et leur situation en termes de fonds propres. Outre leur exposition a une dégradation
de la situation au niveau macroéconomique et financier, les banques font face a des risques
opérationnels tels que les risques juridiques, cybernétiques et d’externalisation.

Secteur bancaire

La profitabilité de I’ensemble du secteur bancaire suisse, tirée par UBS, s’est améliorée en
2024 par rapport a 2023, tandis que les ratios de fonds propres sont restés essentiellement
stables. Les volants de fonds propres disponibles reflétent une solide capacité de prét et
d’absorption des pertes. En outre, les banques détiennent d’importants volants de liquidités,
ce qui contribue aussi a leur résilience. La situation s’avere toutefois hétérogene en termes de
profitabilité, d’exposition aux risques et de résilience entre les banques, et entre les différentes
catégories d’établissements. Par ailleurs, si les volants de fonds propres et de liquidités de la
plupart des banques semblent actuellement élevés, des lacunes ont été identifiées dans le
cadre réglementaire. Celles-ci doivent €tre comblées en vue de renforcer davantage la
résilience du systéme financier (voir «Evolution de la réglementation).

! Hors écart d’acquisition négatif (negative goodwill) d’UBS en 2023.
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Banques axées sur le marché intérieur

Dans le contexte de 1’évolution des taux d’intérét en Suisse, la profitabilité des banques axées
sur le marché intérieur a reculé en 2024, la baisse des résultats nets des opérations d’intéréts
reflétant la réduction des marges nettes d’intérét. L augmentation des charges d’exploitation a
¢galement pesé sur la profitabilité de ces établissements. Dans le méme temps, les ratios de
fonds propres réglementaires de ces banques demeurent globalement stables et bien supérieurs
aux exigences.

Selon I’analyse de la BNS, les banques axées sur le marché intérieur devraient étre en mesure,
grace a leurs volants de fonds propres, d’absorber I’impact économique des scénarios de crise
susceptibles de les affecter. Compte tenu des positions qu’elles détiennent, ces banques sont
surtout vulnérables a une hausse sensible des taux d’intérét associée a une correction des prix
sur le marché immobilier suisse. Cependant, la plupart de ces établissements seraient en
mesure d’absorber les pertes importantes qui en découleraient, et ce, méme sans prendre de
mesures particulieres telles qu'une réduction de leur activité de prét ou un renforcement de
leurs fonds propres. Le volant anticyclique sectoriel de fonds propres — ¢’est-a-dire les fonds
propres supplémentaires que les banques doivent détenir en présence de risques cycliques —
joue un role important a cet égard. Ce volant sectoriel est actuellement fixé au maximum légal
prévu dans 1’ordonnance sur les fonds propres.

Banques d’importance systémique

En ce qui concerne les trois établissements bancaires d’importance systémique axés sur le
marché intérieur (EBIS®), a savoir PostFinance, le groupe Raiffeisen et la Banque Cantonale
de Zurich (ZKB), I’année 2024 a aussi ¢t¢ marquée par une baisse de la profitabilité. Si les
trois banques ont pati du recul de leur résultat net des opérations d’intéréts, PostFinance a, en
outre, fait état d’une hausse des charges liées aux pertes sur les préts et les emprunts de son
portefeuille de placement. La situation des trois EBIS® pour ce qui est des fonds propres est
hétérogeéne. Fin 2024, les ratios de fonds propres pondérés en fonction des risques et les ratios
de levier du groupe Raiffeisen et de la ZKB dépassaient nettement les exigences
réglementaires. S’agissant de PostFinance, le ratio de fonds propres pondéré en fonction des
risques était lui aussi largement supérieur aux exigences réglementaires, tandis que le ratio de
levier ne I’était que légerement.

La profitabilité d’UBS — hors écart d’acquisition négatif — a augmenté en 2024 par rapport a
I’année précédente grace a une hausse des revenus des différentes divisions. Dans le méme
temps, les colits supplémentaires liés au processus d’intégration du Credit Suisse pesent sur
les résultats de la banque. UBS prévoit d’achever cette intégration d’ici a fin 2026 et anticipe
ensuite des bénéfices élevés, ce qui renforcerait sa premicre ligne de défense pour
I’absorption de pertes en cas de crise.

En ce qui concerne ses fonds propres — sa deuxieme ligne de défense —, UBS remplit déja les
exigences (pro forma) foo big to fail (TBTF) dans une perspective d’application intégrale
auxquelles elle sera astreinte a partir de 2030. Ces exigences reflétent I’augmentation de
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I’importance systémique de la banque a la suite de sa fusion avec Credit Suisse. Les ratios de
fonds propres de la maison mere sont, en sus des ratios du groupe, essentiels a la confiance
dans la résilience globale d’une banque. Dans le cadre réglementaire actuel, les participations
d’une maison mere dans ses filiales ne sont que partiellement couvertes par des fonds propres.
En conséquence, les ratios de fonds propres de la maison mere surévaluent la résilience réelle
de cette derniere et sont donc vulnérables a des dépréciations des participations (voir le
Rapport sur la stabilité financiere 2024 de la BNS). Il est important de combler cette lacune
réglementaire et de mettre en ceuvre les mesures supplémentaires proposées par le Conseil
fédéral (voir «Evolution de la réglementation»), d’autant que le potentiel de pertes d”UBS
demeure substantiel dans les différents scénarios de crise de la BNS.

Evolution de la réglementation

La crise du Credit Suisse a mis en lumiére des lacunes dans le cadre réglementaire (voir le
Rapport sur la stabilité financiere 2024 de la BNS). Afin de combler ces lacunes, le Conseil
fédéral a proposé une série de mesures dans le domaine de la prévention et de la gestion des
crises?. Ces mesures visent notamment a renforcer la réglementation suisse fondée sur les
évaluations prospectives (tests de résistance et indicateurs fondés sur le marché) ainsi que les
options d’intervention précoce pour 1’autorité de surveillance, a corriger les failles du régime
des fonds propres et a anticiper les besoins de liquidités potentiellement ¢levés des banques en
période de crise. La BNS soutient cette série de mesures.

Concernant les fonds propres, les mesures proposées par le Conseil fédéral ont pour but
d’accroitre encore la stabilité financicre en Suisse. S’ appuyant sur I’'un des enseignements
majeurs de la crise du Credit Suisse, le Conseil fédéral a recommandé¢ en particulier de
renforcer les exigences de fonds propres de la maison mére au sein des groupes bancaires.
Plus précisément, la maison mere devra déduire intégralement de ses fonds propres de base
durs (common equity tier 1, CET1) les participations dans ses filiales non résidentes. Du point
de vue de la stabilité financiere, cette approche constitue la meilleure solution pour garantir
une couverture complete en fonds propres des participations étrangeres, et donc une
capitalisation robuste de la maison meére.

Pour ce qui est des liquidités, les événements de 2022-2023 en Suisse et aux Etats-Unis ont
montré que les sorties de liquidités peuvent étre massives et rapides en cas de crise. Il est donc
important non seulement que les banques renforcent leurs propres volants de liquidités, mais
aussi qu’elles soient tenues d’améliorer leur situation en matiére de liquidités en mettant en
ceuvre des mesures supplémentaires. Une crise de confiance peut se traduire par des retraits de
fonds qui épuisent rapidement les volants de liquidités, méme si ceux-ci sont ¢levés. Certaines
banques risquent par ailleurs de faire face a des pénuries de liquidités dans certaines monnaies
étrangeres. Il est essentiel que les banques tiennent compte de ce risque dans leurs plans de

2 Voir le Rapport du Conseil fédéral sur la stabilité des banques du 10 avril 2024, et le communiqué de presse du Conseil fédéral du
6 juin 2025, «Le Conseil fédéral tire les legons des difficultés de Credit Suisse et propose des mesures pour renforcer la stabilité des
banquesy.
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financement d’urgence en préparant des garanties leur permettant d’accéder a un soutien en
liquidités de la BNS ou d’autres banques centrales. Jusqu’a présent, les banques n’ont pas
épuisé ce potentiel. Pour accroitre la résilience des banques suisses face aux chocs de
liquidités, le Conseil fédéral a par exemple proposé que les banques soient tenues de préparer
un volume minimal de garanties, et qu’un mécanisme public de garantie des liquidités (public
liquidity backstop, PLB) soit instauré¢ en Suisse.

Intermédiaires financiers non bancaires

A c6té des banques, les établissements financiers non bancaires (IFNB) jouent un role
important dans le secteur financier suisse. Le secteur suisse des IFNB est trés étendu, et a
connu une croissance plus rapide que celui des banques depuis la crise financiére mondiale.
Ce secteur comprend notamment les fonds de placement, les fonds de pension, les
compagnies d’assurance, les centrales d’émission de lettres de gage et les maisons de titres.

Les IFNB fournissent des services financiers aux particuliers et aux entreprises. Ils permettent
ainsi I’affectation efficace des capitaux et la diversification des risques, tout en stimulant
I’innovation financiere. Les [IFNB peuvent toutefois étre source de risques pour la stabilité
financiere, notamment si des activités de transformation des échéances et de la liquidité les
exposent a des risques de liquidité, ou s’ils sont fortement endettés (effet de levier). A
I’échelle mondiale, les IFNB ont a maintes reprises amplifié, voire déclenché eux-mémes, des
turbulences financicres au cours des derniéres décennies.

En Suisse, la part des IFNB exposés a ce type de vulnérabilités habituellement observées chez
les banques est relativement réduite. Cependant, le degré de risque associé a I’effet de levier
et aux liquidités varie fortement d’un IFNB a I’autre. En outre, les interdépendances entre les
banques suisses et les IFNB résidents et non résidents sont importantes.

A I’avenir, il sera nécessaire de disposer de données plus nombreuses et de meilleure qualité
pour évaluer les risques que les IFNB peuvent poser pour la stabilité financiere en Suisse. Les
travaux futurs devraient porter sur 1’identification et I’estimation de I’importance économique
des IFNB, leur profil de risque (en particulier le risque de liquidité et I’endettement) et leurs
interconnexions avec le secteur bancaire. Cette évaluation des vulnérabilités émanant du
secteur financier non bancaire facilitera I’élaboration de régles permettant de les réduire.
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