Encadré 3.10:

INDICATEUR COMPOSITE DE LACCES AU FINANCEMENT DES BANQUES
LUXEMBOURGEOISES

Considérant le changement du cycle de la politique monétaire et l'accroissement de la volatilité sur les marchés obliga-
taires, la BCL porte une attention particuliere aux conditions d'acces au financement du secteur bancaire. En effet, si les
banques ont bénéficié d'une croissance soutenue des revenus d'intérét au cours des trois dernieres années, la norma-
lisation progressive de la politique monétaire et la réduction de l'assouplissement quantitatif ont pesé sur les colts de
financement.

Le risque de financement englobe trois sous-catégories de risques. Il s'agit du risque de marge, du risque de refinance-
ment et du risque de retrait. Le risque de marge se manifeste lorsque l'augmentation des taux d'intérét affecte négati-
vement la valeur des actifs mis en garantie et conduit a une progression des appels de marges. Laugmentation des taux
d'intérét peut alimenter un risque de retrait car elle incite la clientéle a retirer ses dépots a vue dans le but de les investir
dans des actifs plus rémunérateurs. Le risque de refinancement couvre l'ensemble des difficultés pour les banques a
refinancer leurs dettes échues, méme a des taux d'intérét plus élevés.

Cet encadré propose de reproduire cet indice pour les banques luxembourgeoises selon 'axe principal de leur modele
d'affaires. L'analyse par modeéles d'affaires peut étre particulierement riche en informations dans la mesure ou ces der-
niers ne disposent pas de la méme structure de passif et que leurs expositions aux risques de financement different d'une
catégorie de banques a une autre.

Chaque type de risque de financement est mesuré par une combinaison de plusieurs variables, telles que les indices de
marchés et les ratios financiers de chaque banque. Les poids accordés a chaque sous-catégorie de risques sont détermi-
nés en adoptant l'approche dite de composante principale.

Le graphique 3.53 présente l'indicateur composite de l'acces au financement des banques luxembourgeoises selon leurs
modeles d'affaires. On constate que les conditions de financement se sont durcies pendant la période de resserrement de
la politique monétaire pour l'ensemble des modeles d'affaires. Or, l'inversion du cycle en faveur d'un assouplissement de
la politique monétaire a bénéficié a l'ensemble des banques luxembourgeoises. Il ressort de l'analyse des indices que le
profil de risque est plutot équilibré pour les banques de détail, pour lesquelles les différentes sous-catégories de risques
contribuent dans des proportions relativement similaires. Pour ces banques, l'indicateur suggére une nette amélioration
des conditions de financement en 2024, portée notamment par la baisse des risques de marge et de retrait. Si le risque de
refinancement pour les banques de détail était en net repli tout au long de l'année 2024 en raison des baisses successives
des taux d'intérét directeurs, sa contribution s'est amoindrie au quatrieme trimestre 2024.

Pour les banques dépositaires, le risque de retrait est plus prononcé, ce qui traduit leur plus grande vulnérabilité face aux
retraits de dépots, en particulier ceux émanant des fonds d'investissement. En 2024, le risque de retrait fut trés volatile
malgré les bonnes performances des fonds d’investissement luxembourgeois.

Quant aux banques privées, le risque de marge constitue la principale source de risque de financement. La nette amélio-
ration de l'indicateur composite en 2024 pour ces banques est due a une baisse rapide du ratio des actifs hypothéqués sur
les derniers trimestres de l'année 2024.

En ce qui concerne les banques dont la principale activité est orientée vers le financement des entreprises, leurs condi-
tions en 2024 ont été principalement affectées par une augmentation du risque de refinancement liée a des taux d'intéréts
élevés a la fois sur les dépdts et les obligations émises.
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Graphique 3.53 :

Indicateur composite de l'accés au financement des banques luxembourgeoises : 2018T1-2024T4
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Sources : BCE, BCL et CSSF. Calculs BCL. Ecart de Uindice par rapport & sa moyenne sur ['échantillon. Le rique de marge comprend le ratio d’encom-
brement des actifs et la volatilité des obligations souveraines allemandes d'une maturité inférieure a deux ans. Le risque de refinancement comprend la
maturité moyenne des dépdts des ménages et des SNF, le taux d'intérét moyen sur les dépits des ménages et des SNF, le rendement moyen des titres
de créance émis par les banques, le taux d’intérét du marché des pensions de titres (repurchase agreements] et le taux de swap indexé au jour le jour. Le
risque de retrait comprend le taux de croissance annuel de 'encours des dépits des ménages, des SNF et des AlF et le ratio de couverture des liquidités.
Des différences peuvent apparaitre par rapport a la version publiée en 2024 en raison de la mise a jour des classsifications par modéles d affaires.

Bien que l'indicateur composite suggeére que certains modeles d'affaires ont fait face a certaines contraintes de finan-
cement de 2024, il convient de rappeler que le risque de liquidité et de financement au niveau agrégé était tres contenu
pour les banques luxembourgeoises en 2024. Celles-ci disposaient, en effet, d'un ratio de couverture de la liquidité et de
financement stable supérieur au minimum réglementaire requis.
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