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LE SECTEUR FINANCIER : 
LES ÉVOLUTIONS RÉCENTES
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Encadré 3.3 :

L’ENQUÊ TE TRIMESTRIELLE SUR L A DISTRIBUTION DU CRÉDIT BANCAIRE AU 
LUXEMBOURG

Lors de la dernière enquête, les banques ont déclaré qu’elles ont durci les critères d’octroi appliqués aux crédits aux entre-
prises au cours du premier trimestre 2021 (graphique 3.8). Elles ont durci les critères d’octroi aussi bien pour les crédits 
aux grandes entreprises que pour les crédits aux PME. Quant aux facteurs sous-jacents, les banques ont indiqué un effet 
durcissant provenant d’une détérioration de leur perception des risques concernant la situation et les perspectives écono-
miques globales et des risques relatifs aux garanties requises pour les crédits aux grandes entreprises. Les banques ont 
également signalé une baisse de leur tolérance aux risques pour les prêts aux PME et aux grandes entreprises. Elles ont 
cependant indiqué un effet assouplissant sur leurs critères d’octroi provenant de la pression concurrentielle.

Dans la zone euro dans son ensemble, les banques ont déclaré qu’au cours du premier trimestre 2021 elles ont également 
durci leurs critères d’octroi pour les crédits aux entreprises. Elles ont principalement attribué ce durcissement à une 
diminution de leur tolérance aux risques et une dégradation des risques concernant l’activité économique.

Pour le deuxième trimestre 2021, les banques au Luxembourg comme dans la zone euro ont déclaré s’attendre à nouveau 
à un durcissement de leurs critères d’octroi pour les prêts aux entreprises.
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Les banques au Luxembourg 
ont également durci les condi-
tions d’octroi des prêts aux 
entreprises au cours du pre-
mier trimestre, surtout pour 
les grandes entreprises, par 
une augmentation des frais 
autres que les intérêts (gra-
phique 3.9). Elles ont cepen-
dant baissé leurs marges sur 
les prêts de risque moyen et 
signalé, pour les crédits aux 
PME, un assouplissement au 
niveau des demandes de ga-
ranties, des montants et de la 
durée moyenne des crédits. 
Au niveau de la zone euro, 
les banques ont également 
baissé leurs marges sur les 
prêts de risque moyen, mais 
elles ont signalé une hausse 
de leurs marges sur les prêts 
risqués et ont augmenté leurs 
demandes de garanties.

Concernant les crédits à 
l’habitat octroyés aux mé-
nages, au cours du premier 
trimestre 2021, les critères 
d’octroi se sont durcis au 
Luxembourg (graphique 3.10). 
Les pourcentages nets ont 
atteint un sommet historique, 
indiquant un durcissement 
sans précédent. Les banques 
ont souligné une détériora-
tion de leur perception des 
risques liés à la solvabilité 
de l’emprunteur et de leur 
tolérance aux risques. Elles 
ont également indiqué un 
effet durcissant des mesures 
macro-prudentielles (fixation 
de plafonds pour la quotité 
d’emprunt, voir chapitre 1.3) 
introduites avec effet au 1er 
janvier 2021. Dans la zone 
euro, les banques ont légè-
rement assoupli leurs cri-
tères d’octroi en notant une 
augmentation de la pression 
concurrentielle, mais toujours 
une diminution de leur tolé-
rance au risque.

Graphique 3.8
Évolution des critères d’octroi des crédits accordés aux entreprises et sélection de facteurs
ayant contribué à cette évolution 
(en pourcentages nets)
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Graphique 3.9
Évolution des conditions d’octroi des crédits accordés aux entreprises
(en pourcentages nets)
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Pour le deuxième trimestre 
2021, les banques au Luxem-
bourg comme dans la zone 
euro ont déclaré s’attendre à 
un durcissement de leurs cri-
tères d’octroi pour les prêts 
immobiliers aux ménages.

Concernant les conditions 
d’octroi des crédits à l’habi-
tat, les banques ont rapporté 
surtout une réduction de leur 
quotité d’emprunt (ratio prêt-
valeur) au premier trimestre, 
mais également une augmen-
tation de leurs marges sur les 
prêts risqués et une diminu-
tion de la durée moyenne des 
crédits (graphique 3.11). Elles 
ont attribué le durcissement 
de ces conditions d’octroi 
principalement aux nouvelles 
mesures macro-pruden-
tielles. Dans la zone euro, 
les banques ont diminué 
leurs marges sur les prêts 
de risque moyen, mais elles 
ont augmenté leurs marges 
sur les prêts plus risqués. 
Les autres conditions d’octroi 
sont restées globalement 
inchangées.

L’enquête d’avril 2021 a éga-
lement interrogé les banques 
sur les éventuels effets sur 
leurs actifs et leur rentabi-
lité induits par le programme 
étendu d’achats d’actifs (APP) 
et par le programme d’achats 
d’urgence face à la pandémie 
(PEPP). Selon les banques au 
Luxembourg, entre octobre 
2020 et mars 2021, les achats 
d’actifs par l’Eurosystème 
ont contribué à une améliora-
tion de leur position de liqui-
dité et de leurs conditions de 
financement de marché. Les 
banques ont pourtant aussi 
signalé une dégradation de 
leur niveau de rentabilité à 
travers une détérioration de 
leurs marges nettes d’intérêt, 

Évolution des critères d’octroi des crédits à l’habitat accordés aux ménages et facteurs
ayant contribué à cette évolution 
(en pourcentages nets)
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Graphique 3.10

Graphique 3.11
Évolution des conditions d'octroi des crédits à l’habitat accordés aux ménages 
(en pourcentages nets)
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partiellement compensée par des plus-values réalisées sur les titres détenus. Pour la période entre avril et septembre 
2021, les banques au Luxembourg anticipent une continuation des effets positifs sur leurs coûts des ressources et des 
effets négatifs sur leur rentabilité.

Selon les banques de la zone euro, entre octobre 2020 et mars 2021, les achats d’actifs de l’Eurosystème ont eu une 
incidence positive sur leur position de liquidité et sur leurs conditions de financement de marché. Elles anticipent une 
diminution de ces effets sur la période d’avril à septembre 2021. Comme au Luxembourg, les banques de la zone euro ont 
déclaré un impact négatif sur leur niveau de rentabilité provenant d’une détérioration de leur marge d’intérêt et anticipent 
une continuation de ces effets sur les mois à venir.

Une autre question ad hoc portait sur l’incidence du taux d’intérêt négatif de la facilité de dépôt de l’Eurosystème. Dans 
l’échantillon luxembourgeois, comme dans la zone euro, les banques ont déclaré qu’entre octobre 2020 et mars 2021 cette 
mesure a eu un effet négatif sur leur produit net d’intérêts. Le taux négatif a aussi quelque peu contribué à baisser les 
taux d’intérêt que les banques appliquent aux prêts aux entreprises et aux ménages, ainsi que les marges sur ces prêts. 
Au Luxembourg, comme dans la zone euro, le taux négatif de la facilité de dépôt a aussi eu une incidence positive sur les 
volumes de crédits accordés aux ménages et aux entreprises. Du côté des dépôts, les banques au Luxembourg et dans la 
zone euro ont indiqué que, depuis octobre 2020, le taux négatif de la facilité de dépôt a conduit à une baisse des taux de 
rémunération appliqués aux dépôts.

Une sous-question visait à évaluer l’incidence du système à deux paliers mise en place pour la rémunération des excé-
dents de liquidité. Les banques de l’échantillon luxembourgeois, comme celles de la zone euro, ont indiqué que, depuis 
octobre 2020, ce système a eu une incidence positive sur leur rentabilité globale, résultant d’une augmentation de leur pro-
duit net d’intérêts et, dans une moindre mesure, d’une amélioration de leur position de liquidité. Au Luxembourg, comme 
dans la zone euro, les banques ont indiqué un léger impact négatif sur leurs taux de crédits et un impact légèrement positif 
sur leurs taux de dépôts.


