LE SECTEUR FINANCIER

LES EVOLUTIONS RECENTES

Encadré 3.4 :

L'ENQUETE TRIMESTRIELLE SUR LA DISTRIBUTION DU CREDIT BANCAIRE AU
LUXEMBOURG

Selon les banques luxembourgeoises qui ont participé au Bank Lending Survey (BLS) d'avril 20257, elles ont durci leurs cri-
teres d'octroi’® lors du premier trimestre 2025, a la fois pour les préts aux entreprises et pour les préts pour le logement
accordés aux ménages. Les banques ont attribué ce durcissement surtout a l'augmentation de leurs co(ts liés aux fonds
propres. Selon les banques, cette augmentation est due aux mesures réglementaires, notamment le nouveau paquet
bancaire CRRIII/CRDIV, en vigueur depuis janvier 2025. Pour le deuxieme trimestre 2025, elles anticipaient un nouveau
durcissement net des criteres d'octroi pour les préts immobiliers aux ménages, comme pour les préts aux entreprises.

Selon les banques luxembourgeoises sondées, la demande pour les préts aux entreprises a poursuivi son déclin au pre-
mier trimestre 2025, enregistrant ainsi des baisses successives au cours des douze derniers trimestres. La baisse s'est
accentuée par rapport aux trimestres précédents. Les banques ont attribué ces baisses essentiellement a une diminution
de l'investissement en capital fixe de la part des entreprises, liée a des perspectives économiques incertaines. Par contre,
les banques ont noté une nouvelle hausse de la demande pour les préts immobiliers aux ménages pour le 5¢ trimestre
consécutif. Les banques attribuaient cette hausse essentiellement au niveau plus faible des taux d'intérét, aux mesures
gouvernementales pour relancer le secteur de la construction et faciliter l'accés au logement, ainsi qu'aux anticipations
des ménages d'un redressement des prix sur le marché immobilier. Pour le deuxieme trimestre 2025, les banques s'atten-
daient a une stabilisation de la demande de la part des entreprises et une nouvelle hausse de la demande des ménages
pour les préts immobiliers.
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Pour les préts aux entreprises, les banques luxembourgeoises ont durci leurs critéres d'octroi au premier trimestre 2025,
avec une augmentation en pourcentage net de +17 % (graphique 3.15). Ce durcissement a concerné les préts pour les PME
(+33 %), mais aussi les préts pour les grandes entreprises (+17 %). Selon les banques interrogées, leurs critéeres d'attri-
bution de préts a long terme ont été durcis. En plus des colits des fonds propres précités, les banques ont attribué ce dur-
cissement a la détérioration de leur perception des risques liés a la situation et aux perspectives économiques globales, y
compris les risques liés au secteur des entreprises.

7 Lenquéte BLS d'avril a été conduite du 10 mars au 25 mars 2025. Les questions sur les « trois derniers mois » font référence a la période comprise
entre janvier et mars 2025. Les questions sur les « trois prochains mois » font référence a la période allant d'avril a juin 2025.

0 Les critéres d'octroi des crédits sont les directives ou les critéres internes selon lesquels une banque octroie les crédits. Ils sont fixés avant la négo-
ciation relative aux conditions du crédit et la décision d'octroi ou de refus.
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Graphique 3.15:

Evolution des critéres d’octroi des préts accordés aux entreprises et sélection de facteurs ayant contribué a cette évolution
(en pourcentages nets')
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Au niveau de la zone euro, les banques ont légerement durci leurs criteres d'octroi au cours du premier trimestre 2025, a
la fois pour les préts aux PME et pour les préts aux grandes entreprises. Les banques ont attribué ce durcissement prin-
cipalement a une dégradation de leur perception des risques relatifs a 'activité économique.

Pour le deuxieme trimestre 2025, les banques au Luxembourg comme dans la zone euro ont déclaré s'attendre a un nou-
veau durcissement de leurs critéres d'octroi pour les préts aux entreprises.

Les pourcentages nets font référence a la différence entre, d'une part, la somme des pourcentages des réponses indiquant que les criteres se sont
« sensiblement durcis » ou « quelque peu durcis » et, d'autre part, la somme des pourcentages des réponses signalant que les criteres se sont
«quelque peu assouplis » ou « sensiblement assouplis ». Quant aux facteurs affectant les criteres d'octroi, les pourcentages nets représentent l'écart
entre le pourcentage des réponses rapportant qu'un facteur a contribué a un durcissement et le pourcentage des réponses notant qu'un facteur a
contribué a un assouplissement.
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Graphique 3.16:

Evolution des conditions d’octroi des préts accordés aux entreprises
(en pourcentages nets)
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Concernant les conditions d'octroi’?, les banques luxembourgeoises interrogées ont déclaré avoir augmenté leurs taux
d'intérét au cours du premier trimestre 2025 via la hausse de leurs marges sur les préts a risque moyen et a risque élevé.
Elles ont également augmenté les frais liés aux préts et ont diminué la durée moyenne des préts octroyés (graphique 3.16).
Au niveau de la zone euro, les banques ont déclaré la diminution de leurs taux d'intérét ainsi que de leurs marges sur
les préts a risque moyen. En outre, elles ont déclaré avoir augmenté leurs demandes de garanties et diminué le montant
moyen du prét.

2 Les conditions d'octroi des crédits se rapportent aux conditions d'un crédit que la banque est préte a octroyer, c'est-a-dire les modalités effectives

convenues dans les contrats de prét qui sont conclus entre la banque (le préteur) et l'emprunteur.
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Pour les préts au logement accordés aux ménages, les banques luxembourgeoises ont déclaré qu'elles ont durci leurs
criteres d'octroi au premier trimestre 2025, avec une augmentation en pourcentage net de 50 % (graphique 3.17). Elles ont
expliqué ce durcissement par l'augmentation des colts de leurs fonds propres et par la détérioration de leur perception
de l'état actuel et des perspectives économiques.

Au niveau de la zone euro, les banques ont signalé un léger assouplissement de leurs criteres d'octroi, en soulignant une
augmentation de la pression concurrentielle. Néanmoins, elles ont rapporté une pression en faveur de plus de durcisse-
ment, qui provenait d'une détérioration de leur perception des risques ayant trait aux perspectives économiques globales
et a la solvabilité de 'emprunteur.

Graphique 3.17:
Evolution des critéres d’octroi des préts a U'habitat accordés aux ménages et facteurs ayant contribué a cette évolution (en pourcentages nets)
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Pour le deuxieme trimestre 2025, les banques luxembourgeoises, comme celles de la zone euro, anticipaient un durcisse-

ment de leurs critéres d'octroi pour les préts immobiliers aux ménages.

S'agissant des conditions d'octroi des préts a ['habitat, les banques luxembourgeoises ont rapporté une légére augmen-
tation de leurs taux d'intérét. En revanche, elles n'avaient pas modifié leurs conditions non tarifaires au cours du premier
trimestre 2025 (graphique 3.18). Dans la zone euro, les banques ont déclaré avoir diminué leurs taux d'intérét ainsi que
leurs marges sur les préts a risque moyen et les préts les plus risqués, mais en maintenant inchangées leurs autres

conditions d'octroi.

Graphique 3.18:
Evolution des conditions d’octroi des préts a I'habitat accordés aux ménages (en pourcentages nets)
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Outre les questions régulieres, l'enquéte du mois d'avril comprenait des questions ad hoc. La premiere concerne l'impact
que la situation sur les marchés financiers a pu avoir sur les conditions d'acces des banques aux financements de marché
ainsi que sur leur capacité a transférer le risque.

Pour le premier trimestre 2025, les banques luxembourgeoises ont signalé une légere détérioration de leur acces au
financement via les dépdts a court terme. En revanche, elles ont signalé une légere amélioration de leur accés au finan-
cement a tres court terme par le marché monétaire et au financement a moyen et long terme par l'émission de titres de
créance. Pour le second trimestre 2025, les banques anticipaient une nouvelle détérioration de l'acces au financement via
les dépots, mais une stabilisation de leur accés au financement par 'émission de titres de créance.

Selon les banques de la zone euro, l'acces au financement par les dépots s'est stabilisé au cours du premier trimestre
2025. Elles ont signalé une amélioration de leur acces au financement par l'émission de titres de créance et via le marché
monétaire. Pour le second trimestre 2025, les banques de la zone euro anticipaient une amélioration de leur acces au
financement via le marché ainsi que de leur accées au financement par les dépots.

La deuxieme question ad hoc interrogeait les banques sur les éventuels effets sur leurs actifs et leur rentabilité provenant
de l'évolution du portefeuille d'actifs détenus par l'Eurosysteme a des fins de politique monétaire. Selon les banques
luxembourgeoises interrogées, la diminution du portefeuille d'actifs de l'Eurosysteme entre octobre 2024 et mars 2025
s'est traduite par 'augmentation de leur portefeuille des obligations souveraines. La diminution du portefeuille de l'Euro-
systeme aurait également contribué a une détérioration de l'acces des banques aux financements de marché. Pour la
période allant d'avril a septembre 2025, les banques anticipaient la poursuite de l'impact haussier sur leurs actifs et, en
méme temps, elles sattendaient a un impact altérant leurs conditions de financement.

Au niveau de la zone euro, les banques ont indiqué que L"évolution du portefeuille d'actifs de l'Eurosysteme au cours de la
période précitée a contribué a la détérioration de leur position de liquidité ainsi que de leurs conditions de financement par
le marché. Elles ont signalé une amélioration de leurs marges nettes d'intérét, atténuée par des moins-values sur leurs
titres de créances. Pour la période entre avril et septembre 2025, les banques de la zone euro anticipaient que l'évolution
du portefeuille d'actifs de 'Eurosysteme contribuerait a une nouvelle détérioration de leur position de liquidité ainsi que
de leurs conditions de financement par le marché.

La troisieme question avait trait a l"éventuel effet de 'évolution du portefeuille d'actifs détenus par l'Eurosysteme sur le
comportement des banques en matiere de préts. Au Luxembourg, comme dans la zone euro, les banques ont déclaré que
cette évolution n'a pas eu d'incidence sur leurs critéres et conditions d'octroi, ni sur les volumes de crédits octroyés au
cours des six derniers mois. Pour les six mois a venir, les banques anticipaient que "évolution du portefeuille d'actifs de
'Eurosysteme n'aurait aucune incidence sur leur politique de préts.

La quatrieme question s'intéressait a déventuelles incidences de leurs ratios des préts non performants (NPL)™ sur la
politique des banques en matiere d'octroi de crédits. Selon les banques luxembourgeoises interrogées, leur ratio des
NPLs a conduit a un resserrement de leurs critéres d'octroi pour les préts aux entreprises au premier trimestre 2025.
Pour le second trimestre 2025, les banques anticipaient que leur ratio des NPLs contribuerait davantage au durcissement
de leurs conditions d’octroi de crédits aux entreprises.

3 Le ratio de NPL (non-performing loans) est défini comme l'encours brut de préts non performants au bilan de la banque, exprimé en pourcentage de
la valeur comptable brute des préts.
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Au niveau de la zone euro, les banques ont également indiqué que L"évolution de leur ratio des NPLs
a conduit a un durcissement de leurs critéres d'octroi pour les préts aux entreprises, mais aussi pour
les préts a la consommation. Elles ont expliqué que leur ratio des NPLs a conduit a la progression des
exigences prudentielles, mais aussi a réduire leur tolérance au risque. Pour le deuxieme trimestre
2025, les banques anticipaient que le ratio des NPLs contribuerait davantage au durcissement de leurs
conditions d'octroi pour leurs préts aux entreprises et a la consommation.

La derniére question ad hoc traitait l'éventuel impact que la diminution des taux directeurs de
'Eurosystéeme a pu avoir sur la profitabilité des banques. Selon les banques luxembourgeoises,
les baisses des taux directeurs ont contribué légérement a la baisse de leur produit net d'intérét
entre octobre 2024 et mars 2025 a travers la compression de leurs marges d'intérét. Sur la méme
période, les baisses des taux directeurs auraient contribué a la fois a une diminution des besoins de
provisionnement de ces établissements de crédit et a une augmentation de leurs revenus hors intéréts.
Entre avril et septembre 2025, les banques anticipaient 'amenuisement de l'impact sur leurs marges
d’'intérét et la poursuite des impacts sur leurs autres revenus et sur leurs besoins de provisionnement.

Au niveau de la zone euro, les baisses successives des taux directeurs de ['Eurosysteme
entre octobre 2024 et mars 2025 auraient affecté négativement la profitabilité et le produit net d'inté-
rét des banques a travers la diminution de leurs marges d’intérét. Au cours de la méme période, les
banques de la zone euro ont estimé que les baisses des taux directeurs ont contribué a la progression
de leurs revenus hors intéréts, suite a l'augmentation de leurs frais et commissions. Pour la période
allant d'avril a septembre 2025, les banques de la zone euro anticipaient la poursuite de ces tendances.
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