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Encadré 3.1 :

CRÉ ANCES DES É TABLISSEMENTS DE CRÉDIT SUR LES ADMINISTR ATIONS 
PUBLIQUES DES PAYS

Afin d’évaluer le comportement général des banques luxembourgeoises en matière d’investissement et face au risque sou-
verain, les expositions en termes de crédits accordés et de titres publics détenus sont présentées dans les tableaux 3.2 et 3.3.

Tableau 3.2 :	

Encours de crédits accordés par les établissements de crédit luxembourgeois aux administrations publiques des pays membres de l’Union 
européenne et des pays tiers (en millions d’euros)

  DÉC-17 DÉC-18 DÉC-19 DÉC-20 DÉC-21 DÉC-22 DÉC-23 DÉC-24 MARS-25

Luxembourg 2 254 2 086 2 029 2 044 1 652 1 807 1 995 1 863 1 878
Allemagne 479 190 239 211 103 93 40 38 14
Belgique 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Espagne 96 56 47 41 28 19 9 8 8
France 0 15 19 34 0 3 0 63 83
Portugal 44 38 32 26 20 15 9 3 3
Autriche 30 29 28 27 25 0 0 0 0
Pays-Bas 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Italie 10 7 6 4 0 1 0 0 0
Finlande 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Chypre 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Estonie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Grèce 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Irlande 0 0 4 0 0 0 0 0 0
Lettonie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Lituanie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Malte 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Slovaquie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Slovénie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Croatie 0 0 0
Zone euro 2 913 2 421 2 404 2 387 1 828 1 938 2 053 1 975 1 986
Royaume-Uni 2 018 1 764 0 0
Suède 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Hongrie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bulgarie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Croatie 0 0 0 0 0 0
Danemark 0 0 0 5 0 0 0 0 0
Pologne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Roumanie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
République Tchèque 0 0 0 0 0 0 0 0 0
UE hors zone euro 2 018 1 764 0 5 0 0 0 0 0
UE 4 931 4 185 4 185 2 392 1 828 1 938 2 053 1 975 1 986
Royaume-Uni 0 0 0 0
États-Unis 73 7 2 2 3 3 4 4 12
Suisse 376 213 290 237 0 64 0 0 0
Institutions supranationales 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Japon 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Autres pays 1 041 958 1 583 1 131 1 394 1 526 1 232 1 171 1 314
Hors UE 1 490 1 178 1 875 1 370 1 397 1 593 1 236 1 175 1 326
Tous pays 6 421 5 363 5 363 3 762 3 225 3 531 3 289 3 150 3 312

Source : BCL.

Le tableau 3.2 met en évidence un déclin de l’encours total des crédits accordés en 2024 par les banques luxembourgeoises 
aux administrations publiques par rapport à l’année 2023. En effet, l’encours de ces créances s’est élevé à près de 3,15 
milliards d’euros fin décembre 2024, soit une baisse de 4,2 % par rapport à son niveau affiché en décembre 2023. Cette 
baisse s’explique principalement par le recul des expositions à l’égard des pays hors Union européenne. En revanche, au 
31 mars 2025, cet encours s’est élevé à 3,3 milliards d’euros, soit une augmentation de 5,1 %.
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DÉTENTION DE TITRES PUBLICS PAR LES ÉTABLISSEMENTS DE CRÉDIT LUXEMBOURGEOIS

Tableau 3.3 :	

Encours de titres publics détenus par les établissements de crédit luxembourgeois (en millions d’euros) 

  DÉC-17 DÉC-18 DÉC-19 DÉC-20 DÉC-21 DÉC-22 DÉC-23 DÉC-24 MARS-25

Autriche  1 152    894    957    1 158    964    947    1 076    1 684    1 749   

Luxembourg  1 317    1 706    1 698    1 476    1 565    1 363    1 119    1 551    1 536   

Portugal  692    562    683    621    517    408    394    396    418   

Irlande  644    522    496    424    575    145    94    83    67   

Finlande  396    481    393    444    531    404    373    494    494   

Slovaquie  230    263    260    261    247    203    264    300    276   

Slovénie  65    65    34    41    55    52    87    108    105   

Lituanie  98    105    62    89    35    20    35    42    41   

Lettonie  12    35    87    107    118    39    60    75    74   

Grèce  -      -      -      -      -      -      -      -      -     

Chypre  -      -      -      -      -      -      -      -      -     

Malte  -      -      -      -      -      -      -      -      -     

Estonie  -      -      -      -      -      -      25    41    41   

Croatie  56    43    62   

Zone euro 26 551 24 864 24 942 25 634 25 011 21 093 21 008 24 071 25 797

Pologne  768    824    890    846    820    761    730    667    593   

Hongrie  10    10    10    12    43    195    151    268    285   

Royaume-Uni  494    402    410    1 033   

République Tchèque  203    259    254    353    283    93    99    104    105   

Suède  96    75    67    86    114    107    124    180    114   

Danemark  -      5    8    2    2    -      9    20    20   

Croatie  12    15    9    5    5    -     

Bulgarie  -      -      -      -      -      -      -      -      -     

Roumanie  -      -      -      -      24    21    35    35    35   

UE hors zone euro 1 583 1 590 1 648 2 337 1 292 1 177 1 148 1 275 1 152

UE 28 134 26 454 26 590 27 972 26 303 22 270 22 156 25 345 26 950

Royaume-Uni  332    301    406    116    153   

États-Unis  6 881    7 027    6 223    6 808    6 222    7 379    6 829    6 905    7 594   

Japon  750    1 028    1 474    806    984    1 150    899    1 077    1 085   

Suisse  144    109    108    106    28    32    4    -      -     

Autres pays  2 061    3 283    3 544    6 420    6 418    4 408    5 238    5 483    5 636   

Institutions supranationales  220    254    256    1 214    1 262    1 982    1 954    4 272    5 183   

Hors UE 10 056 11 701 11 605 15 353 15 246 15 252 15 330 17 854 19 651

Tous pays 38 190 38 155 38 195 43 324 41 550 37 522 37 486 43 199 46 600

Source : BCL.

Au 31 décembre 2024, le portefeuille de titres publics détenus par les banques luxembourgeoises s’est élevé à 43,2 mil-
liards d’euros, enregistrant une hausse annuelle de 15,2 %. Cette augmentation se doit, néanmoins, d’être nuancée dans la 
mesure où il est nécessaire d’établir une distinction entre les effets de valorisation et ceux de transaction afin d’appréhen-
der cette évolution. Entre décembre 2023 et décembre 2024, les effets de transaction ont dominé ceux de la valorisation. 
Ce sont donc les effets de transaction qui ont entraîné la hausse des encours enregistrés à la fin de 2024. En d’autres 
termes, les établissements bancaires ont augmenté leur exposition aux titres souverains.

Au 31 mars 2025, le portefeuille de titres publics s’est élevé à 46,6 milliards d’euros, soit une augmentation de 7,9 %. Durant 
ce premier trimestre, ce sont également les effets de transaction qui ont mené à la hausse des encours.


