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En mai 2024, les marchés nord-américains 
(NA) ont réduit leur cycle de règlement de 
T+2 à T+1 pour les actions, les obligations, les 
ETF, certains fonds communs de placement 
et les sociétés en commandite négociées en 
bourse. Cette réforme, menée par la SEC, 
visait à réduire le risque systémique en rac-
courcissant l'exposition des contreparties.

La transition a touché quelque 7’000 titres 
sur les marchés boursiers nord-américains, 
représentant un volume quotidien de 550 à 
600 milliards de dollars américains. À titre de 
comparaison, les marchés boursiers euro-
péens traitent quotidiennement 300 à 400 
milliards d'euros, dans un environnement 
beaucoup plus fragmenté.

Cette réforme a permis à l'Amérique du  
Nord de prendre une longueur d'avance sur 
l'Europe, l'écart entre la compétitivité et  
l'attractivité de ces marchés s'étant creusé. 

Afin de faire face à cette situation, l'Autorité 
européenne des marchés financiers (AEMF) 
a publié son rapport T+1 sur la réduction du 
cycle de règlement des titres dans l'Union 
européenne, en alignement avec le Royaume-
Uni et la Suisse. Cela devrait permettre de 
garantir un marché financier plus intégré et 
plus efficient, en évitant la fragmentation 
entre les États membres. La nouvelle règle 
devrait entrer en vigueur le 11 octobre 2027, 
permettant une transition en douceur et une 
préparation adéquate.

DÉFIS ET OPPORTUNITÉS POUR L'EUROPE  
ET LA SUISSE

L'Europe présente un environnement plus 
complexe que l'Amérique du Nord en matière 
de services post-négociation, avec plus de  
30 dépositaires centraux de titres (DCT),  

41 places de marché, plusieurs devises et 
fuseaux horaires. Par conséquent, la mise en 
place du T+1 sera plus complexe à coordonner. 

De plus, la définition actuelle du cadre régle-
mentaire rend difficile l'évaluation de l'impact 
global des changements, alors que les né-
gociations se poursuivent au sein de l'Union 
européenne pour finaliser l'accord. 

« Pour l'Europe et la Suisse, les enjeux 
sont plus importants en raison  
de la fragmentation du marché et  
de la complexité transfrontalière. »

La transition nord-américaine montre cepen-
dant qu'une réduction des délais d'exécution 
tout au long de la chaîne a des répercussions 
opérationnelles sur les activités de rapproche-
ment des transactions, de réconciliation et 
de règlement ainsi que sur les opérations sur 
titres. En réduisant la période de résolution, il 
n'y a plus de délai d'un jour pour corriger les 
erreurs de négociation ou les incohérences 
dans les confirmations. 

Avec le T+1, chaque erreur de règlement est 
plus coûteuse et le temps nécessaire pour la 
détecter est réduit de moitié. La transition 
peut entraîner un risque accru d'échec de 
règlement et de sanctions financières. En 
Europe, où le taux d’erreur de règlement est 
de 2 à 3% (30 à 40 milliards d'euros à risque), 
le passage au T+1 accentuera à la fois les 
risques et les sanctions prévues par la loi sur 
les dépositaires centraux de titres (CSDR). La 
gestion de la liquidité peut également être 
affectée en raison des délais serrés lorsque 
des problèmes opérationnels surviennent. 

PRINCIPAUX AVANTAGES POUR LES CLIENTS

L'expérience nord-américaine montre que la 
rapidité offre à la fois résilience et pression. 
Pour l'Europe et la Suisse, les enjeux sont plus 
importants en raison de la fragmentation du 
marché et de la complexité transfrontalière. 
Cependant, le passage à T+1 ne doit pas être 
considéré uniquement comme une charge 
réglementaire, mais comme une opportuni-
té d'apporter une réelle valeur ajoutée aux 
clients de la banque privée.

En effet, le passage à T+1 apporte plusieurs 
avantages concrets. Il garantit un accès plus 
rapide aux liquidités, car le produit des ventes 

de titres est disponible un jour plus tôt. Ceci 
permet aux clients de réinvestir plus rapide-
ment dans des opportunités telles que les in-
troductions en bourse, les placements privés 
ou les émissions d'obligations, renforçant leur 
capacité à agir sur des marchés volatils. Par 
ailleurs, la réduction des délais de règlement 
peut accroître la flexibilité du portefeuille en 
immobilisant moins de capitaux dans des 
transactions en attente, ce qui permet aux 
clients de mobiliser leur patrimoine de ma-
nière plus souple entre les différentes classes 
d'actifs et de devises.

Le cycle plus court réduit également le risque 
de contrepartie et le risque opérationnel, of-
frant ainsi aux clients une garantie plus solide 
que leurs actifs restent protégés tout au long 
du processus transactionnel. Parallèlement, la 
tendance à l'automatisation et au traitement 
direct (STP) réduira progressivement les coûts 
indirects des transactions, un gain qui profite-
ra en fin de compte aux clients à mesure que 
les banques rationaliseront leurs opérations. 
Enfin, en s'alignant sur les marchés NA et en 
adoptant les meilleures pratiques mondiales, 
les banques suisses peuvent démontrer que 
leurs clients bénéficient des normes interna-
tionales les plus avancées, renforçant ainsi la 
position de la Suisse en tant que place finan-
cière de confiance pour la gestion de fortune 
transfrontalière.

Pour les banques privées suisses, qui gèrent 
plus de 2’500 milliards de dollars d'actifs 
transfrontaliers, une amélioration de seule-
ment 0,1% de l'efficacité des règlements se 
traduit par des milliards de dollars libérés pour 
être réinvestis. Cette convergence entre délais 
de règlement plus stricts et réformes régle-
mentaires plus importantes fait de l'excellence 
opérationnelle un facteur stratégique.
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INFORMATION IMPORTANTE - Le présent contenu est 
mis à disposition par REYL & Cie SA et/ou ses sociétés affi-
liées (ci-après dénommées « REYL ») uniquement à des fins 
d’information et sans intention de constituer une demande 
ou une offre, une recommandation ou un conseil d’acquérir 
ou de vendre des droits dans tous instruments financiers qui y 
sont mentionnés, ni d’effectuer toute transaction ou de devenir 
partie à toute transaction de tout type que ce soit, notamment 
avec tout destinataire qui n’est pas un investisseur qualifié, 
autorisé, professionnel et/ou institutionnel. Le présent contenu 
est destiné à la seule utilisation du destinataire et ne peut être 
ni communiqué, ni imprimé, téléchargé, utilisé, ni reproduit à 
d’autres fins. Il n’est pas destiné à être distribué/proposé à 
ou utilisé par des personnes physiques ou morales qui sont 
ressortissantes d’un pays ou soumises à une juridiction dont les 
lois ou réglementations interdiraient une telle offre/distribution 
ou utilisation. Bien que REYL mette tout en œuvre pour obtenir 
des informations issues de sources qu’elle estime être fiables, ni 
REYL, ni ses administrateurs, représentants, employés, agents 
ou actionnaires n’assument aucune responsabilité relative 
au présent contenu, et ne donnent aucune garantie que les 
données mentionnées soient exactes, exhaustives ou dignes 
de confiance. Ainsi, REYL n’assume aucune responsabilité 
eu égard à toute perte résultant de l’utilisation du présent 
contenu. Les informations, avis et évaluations contenus dans 
le présent document s’appliqueront au moment de sa publi-
cation, et pourront être révoqués ou modifiés sans préavis. 
Le présent contenu est uniquement destiné aux destinataires 
qui comprennent les risques encourus et sont capables de 
les assumer. Avant d’effectuer toute transaction, les destina-
taires doivent déterminer si l’instrument financier mentionné 
dans le contenu correspond à leur situation particulière et 
doivent s’assurer d’évaluer de manière indépendante (avec 
leurs conseillers professionnels) les risques spécifiques ainsi 
que les conséquences juridiques, fiscales et comptables et 
les conditions d’éligibilité de tout achat, toute détention ou 
vente des instruments financiers mentionnés dans le contenu. 
REYL, ses administrateurs, représentants, employés, agents ou 
actionnaires peuvent avoir des intérêts dans des instruments 
financiers décrits dans les présentes et/ou être liés par des enga-
gements de souscription auxdits instruments. REYL ne donne 
aucune garantie concernant l’adéquation des informations, des 
avis ou des instruments financiers mentionnés. Les données 
historiques relatives à la performance des instruments financiers 
ou des actifs sous-jacents ne sont pas une indication de la 
performance future. Le présent contenu a été compilé par un 
service de REYL qui ne constitue pas une unité organisationnelle 
responsable de la recherche financière. REYL est soumise à des 
obligations réglementaires distinctes, et certains services et/ou 
instruments financiers peuvent ne pas être disponibles dans 
toutes les juridictions ou à tous les types de destinataires. Les 
destinataires devront dès lors se conformer à toutes les lois et 
réglementations applicables. Le présent document ne vise pas 
à offrir des services, et/ou des instruments financiers dans des 
pays ou juridictions dans lesquels ladite offre serait illégale en 
vertu des lois et réglementations locales applicables.


