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ÉTATS-UNIS : LES DÉPÔTS DES FHLB, INDICATEURS AVANCÉS DE TENSION SUR LA LIQUIDITÉ
Céline Choulet

Le 30 septembre dernier, la Federal Housing Finance Agency (FHFA) a annoncé son intention de relever les limites d’exposition par 
contrepartie appliquées aux comptes de dépôts des Federal Home Loan Banks1 (FHLB) au même niveau que celles fixées pour leurs 
prêts de fonds fédéraux2, une piste déjà évoquée dans son rapport de décembre 20233. Cette harmonisation pourrait conduire les FHLB 
à privilégier les dépôts auprès des banques, car ceux-ci sont mieux rémunérés. L’offre sur le marché des fonds fédéraux, sur lequel les 
FHLB occupent une place prépondérante en qualité de prêteurs, s’en trouverait réduite, tirant le taux effectif des fonds fédéraux vers 
le haut.
Point positif, cette évolution pourrait aider les très grandes banques américaines à satisfaire leurs exigences de liquidité spécifiques4. 
La rapidité avec laquelle les dépôts des FHLB se sont constitués courant 2018, puis courant 2022, et la rémunération offerte en 
contrepartie (qui a pu excéder celle des réserves des banques auprès de la Réserve fédérale) suggèrent, en effet, qu’ils améliorent 
les positions de liquidité intra-journalières et quotidiennes des plus grandes banques. Leur gonflement aux mois de décembre 2018 et 
2022, à la veille de deux épisodes de tension extrême sur la liquidité (septembre 2019 et mars 2023), bien que de natures différentes, 
suggère, en outre, qu’ils constituent des indicateurs avancés pertinents, qui complèteraient opportunément la liste de ceux déjà 
surveillés par la Réserve fédérale.

celine.choulet@bnpparibas.com

1 Les FHLB sont des coopératives de crédit privées chargées de soutenir le financement du marché immobilier résidentiel par le biais de prêts sécurisés à leurs membres.
2 FHFA Proposes Rule to Expand Access to Liquidity for the Federal Home Loan Banks | FEDERAL HOUSING FINANCE AGENCY.
3 BNP Paribas Etudes Economiques (2024), « Prêteurs d’avant-dernier ressort » : un habit taillé trop grand pour les Federal Home Loan Banks ?, EcoFlash 24-01, 18 janvier.
4 Celle relative aux plans de résolution des G-SIB suppose notamment de minimiser les mismatch de maturité sur une base, non pas quotidienne, mais intra-journalière. Or, l’emprunt de fonds fédéraux n’est pas 
adapté pour répondre à ce type d’exigence. Les fonds empruntés sont généralement remboursés le matin et les emprunts reconduits à midi, de sorte que la liquidité échappe pour quelques heures aux banques.
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Le gonflement des dépôts des FHLB à la veille de deux épisodes de tension

https://www.fhfa.gov/news/news-release/fhfa-proposes-rule-to-expand-access-to-liquidity-for-the-federal-home-loan-banks
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