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Abstract - We proberen de Belgische ondernemingen die goederen of diensten met een Al-component
aanbieden zo volledig mogelijk in kaart te brengen. De 744 door ons geidentificeerde Belgische
Al-starters (opgericht vanaf 2010) blijken, in vergelijking met niet-Al starters, vooral te mikken op om-
zetgroei, die vaak gepaard gaat met een sterke toename van het aantal werknemers. Winstgevendheid
blijft daarentegen voor veel van de Al-starters voorlopig uit, vooral voor Al-starters met durfkapitaal.
Al-starters zonder durfkapitaal zijn oververtegenwoordigd in de zeer kleine groep van de meest succes-
volle Belgische starters, die zowel een hoge omzet als veel werknemers hebben én zeer winstgevend

zijn.
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Synthese

Artificiéle intelligentie (Al) wordt vaak gezien als een technologie die zowel economisch als maatschap-
pelijk ingrijpende veranderingen kan teweegbrengen. Terwijl er terechte zorgen zijn over mogelijke ri-
sico’s, bieden recente ontwikkelingen ook kansen: Al zou innovatie kunnen versnellen, de dalende pro-
ductiviteitsgroei ombuigen en zo bijdragen aan duurzame groei. Er bestaat grote onzekerheid over de
uiteindelijke impact van Al op de economische groei en de productiviteit maar hooggespannen ver-
wachtingen verklaren waarom deze technologie steeds centraler komt te staan in het economisch be-
leid en waarom een kritische aanwezigheid en voldoende dynamiek van de Al-sector door beleidsma-
kers als cruciaal wordt beschouwd voor toekomstige economische welvaart.

Toch blijft de kennis over de Belgische Al-sector fragmentarisch. Informatie ontbreekt over welke on-
dernemingen actief zijn, hoe succesvol ze zijn, in welke sectoren ze opereren en wat hun bredere impact
is op de economie. Een beter inzicht in deze sector is noodzakelijk om het beleid rond Al te evalueren
en te versterken. Ons onderzoek wil dat inzicht vergroten door de Belgische Al-producenten zo volledig
mogelijk in kaart te brengen.

Voor een analyse van een sector of bedrijfstak vertrekt men meestal van bedrijfstakcodes, zoals de
NACE-code, die EU-landen gebruiken om de economische activiteiten van bedrijven te classificeren.
Voor ondernemingen die actief zijn in Al-productie ontbreekt voorlopig een specifieke bedrijfstakcode.
De meeste studies van Al-bedrijven baseren zich daarom op enquétes, op gegevens over bedrijven die
durfkapitaal ontvangen of op ondernemingen met octrooien voor Al-toepassingen. Enquétes hebben
echter betrekking op een steekproef van de bedrijfspopulatie en bedrijven met durfkapitaal of octrooien
maken, zoals blijkt uit onze studie, slechts een klein deel uit van alle Al-starters. Daarom levert een
dergelijke aanpak een zeer partieel overzicht.

In onze studie zijn we daarom vetrokken van een bestaande lijst van Belgische Al-bedrijven, die we heb-
ben aangevuld met online informatie en de resultaten van verschillende zoekopdrachten in het Neder-
lands, het Frans en het Engels. Dit leverde uiteindelijk 1 027 Belgische bedrijven op waarvoor we een
ondernemingsnummer hebben gevonden in de Kruispuntbank van Ondernemingen (KBO). We hebben
verder geselecteerd op bedrijven die vanaf 2010 werden opgericht, om ons te beperken tot onderne-
mingen waarvan de kernactiviteiten zijn gebouwd rond de recente ontwikkelingen van Al. Voor onze
analyse beschouwen we verder enkel ondernemingen die diensten of goederen aanbieden op basis van
Al. Na verificatie dat ondernemingen effectief actief zijn op het vlak van Al-productie, en dus niet uit-
sluitend Al gebruiken, houden we 744 Belgische Al-starters over.

Belgische Al-starters zijn voornamelijk terug te vinden in de grote stedelijke centra en meer bepaald
rond universiteiten, hogescholen en onderzoeksinstellingen. Op gemeentelijk niveau kent Gent het
grootste aantal Al-bedrijven (108 of ongeveer 15% van alle geidentificeerde bedrijven). In Antwerpen
zijn er 86 gevestigd. In het Brusselse zijn er 124 Al-starters, maar wel verspreid over verschillende ge-
meenten. Leuven (53 Al-starters) is het enige andere centrum met meer dan 50 Al-starters. Hasselt (26),
Luik (20), Kontich (16), Louvain-la-Neuve (15) en Charleroi (10) zijn de enige andere gemeenten met 10
of meer Al-starters.
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Voor de door ons geidentificeerde Belgische startende ondernemingen in Al hebben we op basis van
beschikbare bedrijfsinformatie (website, mediaberichten) geprobeerd te bepalen welke Al-technolo-
gieén ze gebruiken (tekstmining, spraakherkenning, spraaksynthese, beeldherkenning, machinaal leren,
automatiseren van workflows, autonome robots, tekst-beeldgeneratie en hardware). De Belgische
Al-starters maken vooral gebruik van Al-technologieén voor het automatiseren van verschillende work-
flows of om te helpen bij besluitvorming, voor machinaal leren voor gegevensanalyse en voor het gene-
reren van geschreven of gesproken taal (chatbots, vertaalsoftware). We hebben ook proberen te ach-
terhalen voor welke taken de aangeboden Al kan worden gebruikt (marketing of verkoop, productie- of
serviceprocessen, management, logistiek, ICT-beveiliging, boekhouding en financieel beheer, onder-
zoek en ontwikkeling). De organisatie van bedrijfsadministratie of management, marketing of verkoop
en productie- of serviceprocessen zijn de voornaamste doeleinden waarvoor de Belgische Al-starters
toepassingen aanbieden. Tot slot hebben we ook nagegaan in welke sectoren de klanten van de Belgi-
sche Al-starters actief zijn. Detailhandel en distributie, gezondheid, transport, verwerkende nijverheid
en energie blijken hierbij de meest populaire sectoren.

Door gebruik te maken van gegevens uit de jaarrekeningen kunnen we de bedrijfseconomische presta-
ties van Al-starters vergelijken met die van niet-Al starters. Als we kijken naar de voornaamste financiéle
ratio’s dan valt op dat de gemiddelde rentabiliteit van Belgische Al-starters duidelijk negatiever is dan
die van niet-Al starters en ook minder gunstig evolueert in de periode 2010-2023. Een steeds groter
deel van de Al-starters lijden verlies en weinigen slagen erin aanzienlijke winst te boeken. Wat liquiditeit
betreft, presteren Al-starters dan weer beter dan niet-Al starters. Voor de solvabiliteit is de conclusie
minder duidelijk en hangt het ervan af welke indicator wordt gekozen. Wel lijken Al-starters, waarschijn-
lijk vanwege de grote onzekerheid van de sector, meer dan niet-Al starters aangewezen op financiering
via eigen vermogen, zoals durfkapitaal.

Uit onze analyse blijkt verder dat Belgische Al-starters, in vergelijking met niet-Al starters, vooral mikken
op een snelle stijging van hun omzet, die vaak gepaard gaat met een sterke toename van het aantal
werknemers. Ook de productiviteit van Al-starters stijgt sneller dan die van niet-Al starters. Winstge-
vendheid blijft daarentegen, zoals ook al is gebleken uit de resultaten van de rentabiliteit, voor veel van
de Al-starters voorlopig uit. In de eerste jaren na de oprichting nemen de verliezen van Al-starters zelfs
vaak toe, en pas vanaf het vijfde jaar is er een lichte verbetering merkbaar.

Bij de kleine groep van uitzonderlijk succesvolle starters (Al-starters en niet-Al starters) — bedrijven die
tegelijk een hoge omzet realiseren, veel werknemers hebben én heel winstgevend zijn — zijn Al-starters
zonder durfkapitaal duidelijk oververtegenwoordigd. Al-starters met durfkapitaal zijn dan weer onder-
vertegenwoordigd. Dit kan voor een deel verklaard worden door het feit dat deze starters gemiddeld
recenter werden opgericht dan niet-Al starters en Al-starters zonder durfkapitaal, maar vermoedelijk
ook doordat ze behoren tot de meest innoverende ondernemingen met een hoger risicoprofiel, die er
langer over doen om winstgevend te worden dan minder innoverende ondernemingen.
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Synthese

L'intelligence artificielle (IA) est souvent considérée comme une technologie susceptible d'entrainer des
changements profonds tant sur le plan économique que sociétal. Si les risques potentiels qui y sont
associés suscitent des inquiétudes légitimes, les développements récents offrent aussi de nouvelles op-
portunités : I'lA pourrait accélérer l'innovation, inverser la tendance a la baisse de la croissance de la
productivité et ainsi contribuer a une croissance durable. De nombreuses incertitudes subsistent quant
aux incidences que I'lA aura en définitive sur la croissance économique et la productivité. Cependant,
les grandes attentes qu’elle suscite expliquent pourquoi cette technologie occupe une place de plus en
plus centrale dans la politique économique et pourquoi les décideurs politiques considerent qu'il est
crucial que le secteur de I'lA atteigne une taille critique et soit suffisamment dynamique pour assurer la
prospérité économique future.

Pourtant, la connaissance du secteur belge de I'lA reste fragmentaire. On manque d'informations sur
les entreprises actives, leur évolution, les secteurs dans lesquels elles opérent et leur impact plus large
sur I'économie. Or, pour évaluer et améliorer la politique en matiere d'lA, il est essentiel de mieux com-
prendre ce secteur. Notre étude vise ay contribuer en dressant un inventaire aussi complet que possible
des producteurs d'lIA en Belgique.

L’analyse d’un secteur ou d’une branche d'activité se fonde généralement sur des codes d'activité, tels
gue les codes NACE, que les pays de I'UE utilisent pour classer les activités économiques des entreprises.
Il n'existe pour |'instant aucun code sectoriel spécifique pour les entreprises actives dans la production
d'lA. La plupart des études sur les entreprises d'lA exploitent donc des enquétes, des données relatives
aux entreprises bénéficiant de capital-risque ou aux entreprises détenant des brevets pour des applica-
tions d'lA. Or, les enquétes portent sur un échantillon de la population des entreprises et, comme le
montre notre étude, les entreprises bénéficiant de capital-risque ou détentrices de brevets ne repré-
sentent qu'une petite partie de I'ensemble des start-ups actives dans le domaine de I'lA. Une telle ap-
proche fournit donc un apercu tres partiel, insuffisant pour dresser un tableau aussi complet que pos-
sible du secteur.

Dans notre étude, nous sommes des lors partis d’une liste existante d'entreprises belges actives dans le
domaine de I'lA, que nous avons complétée a l'aide d'informations en ligne et de résultats de différentes
recherches en néerlandais, en francgais et en anglais. Au final, 1 027 entreprises belges pour lesquelles
nous avons trouvé un numéro d'entreprise dans la Banque-Carrefour des Entreprises (BCE) ont pu étre
identifiées. Nous avons ensuite sélectionné les entreprises créées a partir de 2010 afin de nous concen-
trer sur celles dont les activités principales sont centrées sur les développements récents de I'lA. Pour
cette analyse, nous avons pris en compte uniquement les entreprises qui proposent des services ou des
biens basés sur I'lA. Apres avoir vérifié que les entreprises sont effectivement actives dans le domaine
de la production d'lA, et ne sont donc pas de simples utilisatrices de I'lA, il nous restait 744 start-ups
belges spécialisées dans I'lA.

Les start-ups belges spécialisées dans I'lA se trouvent principalement dans les grands centres urbains,
et plus particulierement autour des universités, des hautes écoles et des instituts de recherche. Au ni-
veau communal, Gand compte le plus grand nombre d'entreprises spécialisées dans I'lA (108, soit
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environ 15% de toutes les entreprises identifiées) et Anvers en compte 86. La région bruxelloise compte
124 start-ups, mais celles-ci sont réparties dans différentes communes. Louvain (53 start-ups) est le seul
autre centre a compter plus de 50 start-ups dans ce domaine. Hasselt (26), Liege (20), Kontich (16),
Louvain-la-Neuve (15) et Charleroi (10) sont les seules autres communes a compter 10 start-ups ou plus
dans ce domaine.

Dans le groupe de start-ups actives dans le domaine de la production d'lA, nous avons essayé de déter-
miner, sur la base des informations disponibles (site internet, communiqués de presse), quelles techno-
logies d'IA elles utilisent (exploration de textes, reconnaissance vocale, synthese vocale, reconnaissance
d'images, apprentissage automatique, automatisation des flux de travail, robots autonomes, génération
de textes et d'images et matériel informatique). Les start-ups belges spécialisées dans I'lA semblent
principalement utiliser des technologies d'|A pour automatiser divers flux de travail ou faciliter la prise
de décision, pour l'apprentissage automatique dans le cadre de I'analyse de données et pour générer
du langage écrit ou parlé (chatbots, logiciels de traduction). Nous avons également cherché a détermi-
ner les taches pour lesquelles I'lA proposée peut étre utilisée (marketing ou vente, processus de pro-
duction ou de service, gestion, logistique, sécurité informatique, comptabilité et gestion financiere, re-
cherche et développement). L'organisation de la gestion d'entreprise ou du management, le marketing
ou la vente et les processus de production ou de service semblent étre les principaux domaines pour
lesquels les start-ups IA belges proposent des applications. Enfin, nous avons également examiné les
secteurs dans lesquels les clients des start-ups IA sont actifs. Le commerce de détail et la distribution,
la santé, les transports, I'industrie manufacturiére et I'énergie semblent étre les secteurs les plus repré-
sentés.

Par ailleurs, les résultats économiques des start-ups |A peuvent étre comparés a ceux des start-ups
d’autres secteurs en se référant aux données des comptes annuels. Si lI'on examine les principaux ratios
financiers, on constate que la rentabilité moyenne des start-ups IA belges est nettement plus négative
que celle des start-ups des autres secteurs et qu'elle évolue moins favorablement sur la période 2010-
2023. Une part croissante des start-ups IA enregistre des pertes et seule une petite partie d'entre elles
engrange des profits importants. Sur le plan des liquidités, les start-ups |A obtiennent toutefois de meil-
leurs résultats que les autres start-ups. Pour la solvabilité, la conclusion est moins claire et dépend de
I'indicateur choisi. Cependant, les start-ups IA semblent dépendre davantage que les autres start-ups
du financement par fonds propres, tel que le capital-risque, en raison probablement des grandes incer-
titudes qui caractérisent encore le secteur.

Notre analyse montre également que les start-ups IA belges se distinguent des autres par leur objectif
de croissance rapide de leur chiffre d’affaires, qui va généralement de pair avec une augmentation sen-
sible de leur nombre d'employés. La productivité des start-ups IA progresse également plus rapidement
que celle des autres start-ups. En revanche, comme le montrent les résultats en matiére de rentabilité,
les profits restent pour l'instant hors de portée pour bon nombre de start-ups IA. Au cours des premiéres
années qui suivent leur création, les pertes des start-ups IA se creusent méme souvent et ce n'est qu'a
partir de la cinquieme année qu'une légére amélioration est perceptible.

Parmi le petit groupe des start-ups qui réussissent exceptionnellement bien (start-ups IA et start-ups
non-lA) — soit les entreprises qui réalisent a la fois un chiffre d'affaires élevé, de nombreux bénéfices et



WORKING PAPER 202507

emploient beaucoup de personnel — les start-ups IA sans capital-risque sont clairement surreprésen-
tées. Les start-ups |A avec capital-risque sont quant a elles sous-représentées. Cela s'explique en partie
par leur age : ces start-ups ont, en moyenne, été créées plus récemment que les start-ups non-IA et les
start-ups IA sans capital-risque. Mais, cela peut aussi étre di au fait qu'elles comptent parmi les entre-
prises les plus innovantes. Ces derniéeres, ayant un profil de risque plus élevé, mettent plus de temps a
devenir bénéficiaires que les entreprises moins innovantes.
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Inleiding

In november 2022 leidde de lancering van ChatGPT niet alleen tot een explosieve groei van gebruikers
wereldwijd, maar ook tot hernieuwde publieke belangstelling voor artificiéle intelligentie (Al).! De chat-
bot, gebaseerd op de in 2017 door Google geintroduceerde transformer-technologie (GPT staat voor
generative pre-trained transformer), maakt gebruik van diepe neurale netwerken (deep learning). Deze
netwerken zijn bijzonder geschikt voor het genereren van taal en beelden, evenals voor vertaalwerk en
spraak- en beeldherkenning.

Sommige economen zijn ervan overtuigd dat recente ontwikkelingen van Al een algemeen inzetbare
technologie (general-purpose technology, vaak ook afgekort tot GPT) maken - die zoals eerder de
stoommachine, elektriciteit en de computer - een grote impact zal hebben op innovatie en economische
groei en kan helpen om de trend van dalende productiviteitsgroei om te buigen. Hoewel het nog te
vroeg is om hierover een beslissend antwoord te geven zijn er aanwijzingen dat Al inderdaad voor een
technologische doorbraak kan zorgen (Damioli et al 2024, Baily et al 2025; Calvino, Haerle & Liu 2025;
Coupé & Wu 2025). De uiteindelijke economische impact zal afhangen van de mate waarin onderne-
mingen Al adopteren en hun bedrijfsprocessen zullen kunnen aanpassen om hun efficiéntie te verhogen,
de complementariteit van Al met de vaardigheden van werknemers en de aangeboden Al-toepassingen
effectief algemeen bijdragen aan productiviteitsgroei, in plaats van beperkt te blijven tot nuttige markt-
niches (Acemoglu 2025; Calvino, Reijerink & Samek 2025; Filippucci et al 2025). Brynjolfson, Korinek &
Agrawal (2025) bespreken de verschillende economische uitdagingen van Al als die ooit menselijke in-
telligentie op alle vlakken zou evenaren of zelfs overstijgen.

Artificiéle intelligentie heeft een lange voorgeschiedenis. In 1956 werd tijdens het ‘Dartmouth Summer
Research Project on Artificial Intelligence’ de term ‘artificial intelligence’ gelanceerd en werd een on-
derzoeksprogramma voorgesteld dat nog steeds actueel is, met onderwerpen zoals verwerking van na-
tuurlijke taal (natural-language processing), neurale netwerken en machinaal leren (machine learning).
Ondanks zeer uiteenlopende visies over welke van de verschillende Al-methodes het meeste potentieel
had, heerste er onder alle deelnemers enorm veel optimisme over de mogelijkheden van artificiéle in-
telligentie. De eerste golf van Al-optimisme zou uiteindelijk begin van de jaren 1970 wegebben. Nadien
volgden nieuwe golven, volgens hetzelfde patroon van beloftevolle onderzoeksprojecten en start-ups
die konden rekenen op overheidsfinanciering, voornamelijk in de Verenigde Staten. Ondanks sommige
doorbraken en nieuwe inzichten eindigde iedere golf in teleurstelling over hoge verwachtingen die niet
konden worden ingelost. Sinds het begin van de jaren 2010 zorgen diepe neurale netwerken, één van
de verschillende Al-methodes, voor een nieuwe golf van optimisme. De meeste concepten van diepe
neurale netwerken zijn al lang gekend. Wat echter voor een doorbraak heeft gezorgd is de beschikbaar-
heid van grote gegevensbestanden (big data) voor het trainen van grote Al-modellen, en de computer-
capaciteit die nodig is voor de complexe berekeningen van de modellen (Mitchell 2019).

1 In het Nederlands wordt Artificial Intelligence (Al) meestal vertaald als artificiéle intelligentie. In de Nederlandstalige defi-
nitie van Eurostat, die we voor onze analyse hanteren, wordt de term kunstmatige intelligentie gebruikt. We verkiezen in
de rest van de tekst, behalve bij de letterlijke overname van de Eurostat-definitie, de meest gangbare term artificiéle intel-
ligentie en de afkorting Al.
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Diepe neurale netwerken hebben eerst voor een doorbraak gezorgd op het vlak van beeldherkenning
en nadien geleid tot grote taalmodellen (large language models - LLM) en generatieve Al, met toepas-
singen zoals chatbots, vertaalprogramma’s, generatoren van teksten, beelden of softwarecode en tal-
rijke andere applicaties. In vergelijking met vorige Al-golven, waar de meeste bijdragen kwamen van
academische onderzoeksgroepen, worden recente doorbraken vooral gerealiseerd door grote onder-
nemingen die over de middelen beschikken voor de vereiste investeringen in het ontwikkelen en het
gebruik van grote Al-modellen (foundation models). Naast de grote spelers worden er ook wereldwijd
veel bedrijven opgestart die commerciéle toepassingen aanbieden die geént zijn op de grote Al-
modellen of mogelijk zijn door het afstellen van de modellen op specifieke taken. Verschillende delen
van het huidige Al-ecosysteem worden gedomineerd door een beperkt aantal ondernemingen. Het gaat
hierbij om de markt voor specifieke microprocessoren, computerservers (voornamelijk cloud computing)
voor de opslag van gegevens en berekeningen, de enorme gegevensbestanden nodig voor het trainen
van neurale netwerken en de grote Al-modellen zelf. Grote techbedrijven zoals Amazon, Google en Mi-
crosoft, proberen door gebruik te maken van hun eigen bedrijfsgegevens, financiéle middelen en domi-
nantie in ‘cloud computing’, een greep te krijgen op de grote Al-modellen, door participaties in respec-
tievelijk Anthropic, DeepMind en OpenAl maar ook door hun positie te verstevigen in de ontwikkeling
van Al-microprocessoren. Het Amerikaanse NVIDIA, de grootste leverancier van computerchips voor Al,
kondigde dan weer een strategisch partnership met OpenAl aan, waarbij het 100 miljard dollar zal in-
vesteren voor de bouw van Al-datacenters, uitgerust met computerchips van NVIDIA. OpenAl sloot ove-
rigens ook een overeenkomst met het Amerikaanse AMD, een belangrijke concurrent van NVIDIA, voor
het leveren van rekencapaciteit van datacenters die uitsluitend op chips van AMD zullen draaien.

De toenemende concentratie doorheen de toeleveringsketen kan mogelijk het innovatievermogen en
de dynamiek van de ontluikende Al-sector afremmen. Voorlopig is de markt van Al-toepassingen nog
redelijk dynamisch, met naast een aantal grote spelers ook talrijke start-ups. De Al-sector wordt sterk
gedomineerd door de Verenigde Staten. Begin 2025 zorgde het Chinese DeepSeek echter voor opschud-
ding met de lancering van R1, een open-source taalmodel dat volgens het bedrijf zelf een veel goedko-
per alternatief biedt voor de grote Amerikaanse modellen. In Europa zijn er slechts enkele prominente
spelers. DeepMind, opgericht in 2010 in Londen en bekend van AlphaGo en AlphaFold, werd in 2014
overgenomen door Google. Het Franse Mistral, opgericht in 2023, ontwikkelt grote taalmodellen. Deepl,
gestart in 2008 in Keulen, biedt sinds 2017 vertaaldiensten aan op basis van convolutionele neurale
netwerken. Het Engelse Stability Al heeft in 2022 Stable Diffusion gelanceerd, één van de populairste
modellen voor het genereren van beelden op basis van een beschrijving (tekst). De Zweedse start-up
Lovable kende een bliksemsnelle groei sinds zijn oprichting in 2023, dankzij Al-toepassingen die gebrui-
kers in staat stellen software te ontwikkelen zonder te hoeven programmeren - een aanpak die bekend-
staat als ‘vibe coding’.

Gezien de cruciale rol van de Al-sector voor innovatie en economische groei, zal deze naar verwachting
steeds meer aandacht krijgen in het economisch beleid op regionaal, nationaal en internationaal niveau
(bv. op het niveau van de EU). Maar hoewel het duidelijk is welke grote bedrijven een rol spelen in het
Al-ecosysteem, lijkt er momenteel geen volledig overzicht te bestaan van Belgische bedrijven die actief
zijn in Al-productie. Deze studie stelt zich tot doel zo’n overzicht en analyse van de Al-sector te maken
voor Belgié, waarbij we ons specifiek richten op de bedrijven die werden opgericht sinds 2010.
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De manier waarop we Belgische startende ondernemingen in Al-productie identificeren, bespreken we
in sectie 1. Voor de 744 door ons geidentificeerde Belgische Al-starters hebben we bijkomende infor-
matie verzameld over het type van Al-technologie dat ze gebruiken, voor welke doeleinden die techno-
logie gebruikt wordt en in welke sectoren hun klanten actief zijn. Daarnaast hebben we ook proberen
te achterhalen of de bedrijven over durfkapitaal beschikken, of het gaat om academische spin-offs en
of ze een octrooi hebben dat werd toegekend door het Europees octrooibureau EPO of het Amerikaans
octrooibureau USPTO. Dit wordt besproken in sectie 2.

De bedrijfseconomische analyse van de Belgische Al-sector bespreken we in sectie 3. Behalve financiéle
ratio’s zoals rentabiliteit, liquiditeit en solvabiliteit bekijken we ook de evolutie van de omzet, de toege-
voegde waarde, het aantal werknemers, het bedrijfsresultaat en de productiviteit, waarbij we de Al-
starters vergelijken met Belgische startende ondernemingen die niet actief zijn in Al-productie. We pro-
beren ook na te gaan of de karakteristieken van de Al-starters, zoals besproken in sectie 2, voor een
deel de verschillen in bedrijfseconomische prestaties kunnen verklaren.
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1. Identificatie van Belgische Al-starters

Om een overzicht te krijgen van alle ondernemingen die in een land actief zijn in een bepaald technolo-
gisch domein wordt meestal gekeken naar de NACE-code.? Deze 5-cijfercode, die alle EU-landen ver-
plicht moeten gebruiken bij het opstellen van economische statistieken en het bepalen van bedrijfstak-
ken voor nationale rekeningen, wordt in Belgié door de btw-administratie en de Rijksdienst voor Sociale
Zekerheid (RSZ) gebruikt om ondernemingen in te delen volgens hun economische activiteiten.? De
NACE-codes van Belgische ondernemingen zijn publiek beschikbaar via de Kruispuntbank van Onderne-
mingen (KBO), een databank van de FOD Economie waarin alle basisgegevens van ondernemingen en
hun vestigingseenheden verzameld zijn.

Wat artificiéle intelligentie betreft is er nog geen specifieke NACE-code die directe identificatie van Al-
bedrijven mogelijk maakt.

Weber et al (2022), Bessen et al (2022) en Altunay & Vetter (2024) gebruikten gegevens van Crunch-
base, een database met informatie over start-ups, vooral over durfkapitaalinvesteringen, voor het iden-
tificeren van Al-starters. Bessen et a/ (2022) hebben die gegevens nog aangevuld met twee lijsten van
Al-start-ups. Dinlersoz, Dogan & Zolas (2024) hebben de Business Formations Statistics van de U.S. Cen-
sus Bureau gebruikt voor het identificeren van Al-start-ups in de Verenigde Staten voor de periode 2004-
2019, met projecties voor de jaren 2020 tot en met 2023. De Business Formations Statistics bevat infor-
matie over aanvragen van een ondernemingsnummer van personen met de intentie om een zaak mét
werknemers te starten. Op basis van een tekstanalyse van de beschrijving van geplande activiteiten
identificeren Dinlersoz, Dogan & Zolas (2024) startende ondernemingen in Al.

Om te achterhalen welke Al-ondernemingen in Belgié werden opgestart - waarbij we ons niet beperken
tot bedrijven die durfkapitaal ontvangen - hebben we voor een andere aanpak gekozen, zoals schema-
tisch weergegeven in figuur 1. We zijn vertrokken van bestaande lijsten van Al-bedrijven, zoals Bessen
etal (2022) gedaan hebben om gegevens over start-ups uit Crunchbase aan te vullen. Vaeremans (2025)
heeft de lijst van ‘Al-start-ups en Al-scaleups in Belgié¢’ aangevuld. Die lijst werd in 2021 samengesteld
door het Observatorium voor Al en nieuwe digitale technologieén, in het kader van Al4Belgium, een
door de FOD Beleid & Ondersteuning (BOSA) gecodrdineerde coalitie van Al-spelers uit overheidsdien-
sten, de privésector, de academische wereld en het maatschappelijke middenveld. Wij hebben deze lijst
verder aangevuld op basis van informatie die online beschikbaar is. Er zijn op het internet verschillende
lijsten te vinden van ‘Belgische Al ondernemingen’, opgesteld door ondernemingen die zich toeleggen
op ‘web scraping’, waarbij software wordt gebruikt om informatie van webpagina's te extraheren. Deze
lijsten bevatten naast veel foutieve en irrelevante gegevens ook informatie over Belgische ondernemin-
gen met Al-activiteiten die nog niet op de lijst voorkwamen.

2 NACE staat voor Nomenclature générale des Activités économiques dans les Communautés Européennes. De eerste NACE
classificatie dateert van 1970. Vanaf 2025 wordt de vierde revisie, NACE 2.1, gebruikt.

3 Wanneer een onderneming zich inschrijft bij de Kruispuntbank van Ondernemingen (KBO) moet ze de activiteiten die ze
zal uitvoeren doorgeven. In de KBO worden deze activiteiten dan omgezet in de correcte NACE-codes, waarbij een onder-
scheid wordt gemaakt tussen hoofdactiviteiten en nevenactiviteiten. De activiteiten moeten ook worden doorgegeven aan
de btw-administratie en de RSZ. De RSZ wijst autonoom NACE-codes toe bij het inschrijven van een onderneming als werk-
gever. Hierdoor kan er een verschil zijn tussen de NACE-codes volgens btw-activiteiten en volgens RSZ-activiteiten. Bijna
de helft (48.5%) van de door ons geidentificeerde Belgische Al-starters is actief in NACE 62010 (Ontwerpen en program-
meren van computerprogramma's) of NACE 62020 (Computerconsultancy-activiteiten).
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We hebben zelf ook verschillende zoekopdrachten uitgevoerd naar Belgische bedrijven actief in Artifi-
ciéle Intelligentie, in het Nederlands, Frans en Engels.* Dit leverde, behalve de verwijzingen naar de lijs-
ten van Al-bedrijven, ook informatie op uit artikels in kranten of tijdschriften of van websites. Dit resul-
teerde uiteindelijk in een lijst van 1 256 mogelijke namen van Belgische bedrijven die actief zouden zijn
in artificiéle intelligentie.

e N
Figuur1 Identificatie van de Belgische Al-starters

Al4Belgium Vaeremans (2025) Eigen aanvulling
Al-startups en -scaleups
in Belgié 262 bedrijven 559 bedrijven

435 bedrijven

1 256 potentiéle Belgische Al-bedrijven

Identificatie KBO-nummer

1 027 potentiéle Al-bedrijven met KBO-nummer

Al-starters: opgericht na 2009

851 potentiéle Belgische Al-starters

Verificatie van Al-productie

744 Belgische Al-starters

AN J

Voor de namen op deze lijst werd nagegaan of deze gekoppeld konden worden aan een Belgisch onder-
nemingsnummer in de Kruispuntbank van Ondernemingen (KBO). Sommige bleken betrekking te heb-
ben op applicaties of platformen, waarvoor de naam van de onderneming moest worden achterhaald,
bijvoorbeeld op basis van informatie op de bijbehorende website. In een aantal gevallen bleek, zeker
voor de informatie op basis van ‘web scraping’, dat er geen sprake is van artificiéle intelligentie of dat
er geen enkele link is met een Belgische onderneming. Van de lijst van 1 256 namen konden er 1 027
KBO-nummers worden geidentificeerd. Natuurlijke personen, vzw's, instellingen van openbaar nut en
buitenlandse entiteiten werden uitgesloten. Zo werden universiteiten en hogescholen, die in de lijst van
1 256 voorkwamen, niet opgenomen. Hoewel zij in het ecosysteem van artificiéle intelligentie een zeer
belangrijke rol spelen, hebben we beslist om hen niet op te nemen aangezien de bedrijffseconomische
variabelen uit de jaarrekening van universiteiten en hogescholen maar in beperkte mate een reflectie

zijn van hun activiteiten op het vlak van artificiéle intelligentie.

4 Het gaat hierbij om variaties van termen zoals: Nederlands - artificiéle intelligentie, kunstmatige intelligentie, Al, K, bedrij-
ven, ondernemingen, start-ups, start-ups, starters, Belgi€, Belgische; Frans - intelligence artificielle, IA, firmes, entreprises,
startups; start-ups, jeune pousse, Belgique, belges en Engels - artificial intelligence, Al, firms, enterprises, companies,
startups, start-ups, starters, Belgium, Belgian.
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Kader 1 Het Al-ecosysteem

Het ecosysteem van artificiéle intelligentie omvat verschillende actoren die een rol spelen bij de ontwikkeling
en diffusie van de technologie. Voor onze analyse beperken we ons tot de Al-productie. Gambacorta & Shreeti
(2025) onderscheiden vijf onderdelen van de Al-toeleveringsketen: hardware, cloud computing, training data,
grote Al-modellen (foundation models) en Al-toepassingen (user-facing applications).

Figuur 2  De voornaamste actoren in het ecosysteem van Artificiéle Intelligentie

AI-ECOSYSTEEM

AI-PRODUCTIE

Hardware

NVIDIA, AMD, Intel, TSMC
Kapitaalmarkt

financiéle instellingen,
verschaffers durfkapitaal

Cloud computing
Microsoft Azure, AWS, Google, Alibaba, IBM

Overheid
wetgeving, regulering, steun,
octrooien Training data
Appen, Defined.Al, Labelbox, Nexdata, Scale Al

Universiteiten, hogescholen,
onderzoekscentra Grote Al-modellen

onderzoek, opleiding, spinoffs GPT, Gemini, Claude, Llama, DeepSeek, Mistral

Al-toepassingen
ChatGPT, DALL-E, Copilot, Google Al Studio,
ByteDance, Oracle, Salesforce, SAP

Al-gebruikers
bedrijven en particulieren

Noot: de figuur is een aangepaste en uitgebreide versie van de voorstelling van de Al-toeleveringsketen door Gambacorta & Shreeti (2025). De pijlen gaan in
twee richtingen omdat ze niet alleen wijzen op markttransacties (leverancier-klant) maar ook op kennisstromen die in beide richtingen lopen. De figuur
toont geen pijlen voor de verschillende kruisparticipaties tussen de bedrijven van de waardeketen, die het wereldwijd Al-ecosysteem stilaan tot een
onontwarbaar kluwen van belangenverstrengeling maken.

‘Hardware’ betreft voornamelijk microprocessoren, zoals ‘graphics processing units (GPUs)’, die specifiek ont-
worpen worden voor de berekeningen bij het trainen van Al-modellen. ‘Cloud computing” wijst op de platfor-
men die diensten aanbieden, vaak omschreven als ‘software as a service’ (SaaS), voor de opslag van gegevens
of voor de rekencapaciteit die nodig is voor het trainen of gebruiken van Al-modellen. ‘Training data’ zijn de
grote bestanden van tekst, afbeeldingen (foto’s, tekeningen, video) of geluid, uit publieke of bedrijfseigen
(proprietary) bronnen, die gebruikt worden om de Al-modellen te trainen, vaak na het arbeidsintensieve labelen
van de verzamelde gegevens. De foundation models” worden op basis van grote gegevensbestanden getraind,
waarna deze gebruikt kunnen worden voor toepassingen zoals chatbots, het genereren van nieuwe tekst of
afbeeldingen, voorspellingen, onderzoek en ontwikkeling of ondersteuning bij het programmeren.
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Omdat we onze analyse willen toespitsen op bedrijven waarvan de kernactiviteiten gebouwd zijn rond
artificiéle intelligentie (Al natives), selecteren we verder, in navolging van Weber et a/ (2022), alleen
bedrijven die werden opgericht vanaf 2010. Voor alle 851 bedrijven die werden opgericht na 2009 heb-
ben we nagegaan of er aanwijzingen zijn dat ze effectief activiteiten hebben die vallen onder Al-
productie, zoals verder besproken. Hierdoor komen we uiteindelijk tot 744 Belgische Al-starters.

Voor onze analyse beperken we ons tot Al-productie, ondernemingen die diensten of goederen aanbie-
den op basis van een Al-technologie (zie sectie 2.1 voor definities). Kader 1 toont de voornaamste acto-
ren in het Al-ecosysteem. We nemen verschaffers van durfkapitaal, universiteiten, hogescholen en on-
derzoeksinstellingen en de overheid niet in beschouwing in onze bedrijfseconomische analyse. Voor de
door ons geidentificeerde Al-starters hebben we nagegaan of ze over durfkapitaal beschikken (sectie
2.2), of het om academische spin-offs gaat (sectie 2.3) en of ze over toegekende octrooien beschikken
(sectie 2.4). Bedrijven die artificiéle intelligentie gebruiken maar zelf geen Al-toepassingen aanbieden,
nemen we ook niet op in onze analyse.

De eerste vier door Gambacorta & Shreeti (2025) onderscheiden onderdelen van de Al-productie, zoals
weergegeven in kader 1, ‘hardware’, ‘cloud computing’, ‘training data’ en grote Al-modellen (founda-
tion models) worden gedomineerd door een beperkt aantal grote ondernemingen. NVIDIA heeft een
marktaandeel van ongeveer 90% voor GPUs en in 2023 waren Amazon, Microsoft en Google goed voor
74% van de markt voor cloud computing. Er bestaan momenteel meer dan 300 ‘foundation models’
maar die zijn in handen van slechts 14 ondernemingen en OpenAl zou met GPT-4 goed zijn voor 69%
van de wereldwijde inkomsten uit generatieve Al. Onder andere vanwege hoge vaste kosten en netwer-
keffecten zijn er aanzienlijke barrieres die de toetreding van nieuwe spelers bemoeilijken, hoewel het
Chinese DeepSeek begin 2025 voor een schokgolf zorgde met zijn kleiner en goedkoper model R1. Ter-
wijl de Al-activiteiten op het vlak van ‘hardware’ en ‘cloud computing’ behoorlijk winstgevend zijn, vol-
staan de inkomsten uit de grote Al-modellen voorlopig niet om de hoge kosten van het ontwikkelen en
beheren van deze modellen te compenseren. De markt voor Al-toepassingen lijkt meer open, met veel
start-ups die zich toeleggen op commerciéle toepassingen die geént zijn op de grote Al-modellen. Soms
gaat het hierbij om toepassingen die zich richten op specifieke sectoren maar er zijn ook ondernemingen
die meer algemene toepassingen aanbieden om bepaalde activiteiten of processen te automatiseren of
te voorspellen. Het is mogelijk dat op termijn ook de marktconcentratie in Al-toepassingen zal toene-
men. ChatGPT heeft nu al een aandeel van 60% van alle chatbotactiviteiten en OpenAl heeft recent voor
6,5 miljard dollar 10 overgenomen, een start-up die werd opgericht door Jony Ive, de ontwerper van de
iPhone, met de bedoeling om Al-apparaten te ontwikkelen, in een markt die voorlopig vooral geken-
merkt wordt door softwareapplicaties. Ook bedrijven zoals Microsoft — door Copilot aan te bieden in
alle producten - en Google - door het integreren van Al-assistent Gemini in zoekopdrachten — proberen
greep te krijgen op de markt van Al-toepassingen. In Kader 1 blijken er in elke component andere on-
dernemingen een dominante positie in te nemen. Grote techbedrijven proberen echter hun positie
doorheen heel de productieketen te versterken. Door gebruik te maken van hun eigen bedrijfsgegevens,
financiéle reserves en dominantie in ‘cloud computing” proberen Amazon, Google en Microsoft een
greep te krijgen op de ‘foundation models’, door participaties in respectievelijk Anthropic, DeepMind
en OpenAl, maar ook op het vlak van de ontwikkeling van microprocessoren. Deze tendens tot domi-
nantie van een klein aantal ondernemingen houdt een risico in van matige bedrijfsdynamiek en een rem
op innovatie. Het vergroot ook de spreidstand tussen maatschappelijk gewenste Al-toepassingen en het
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winstmotief van ondernemingen (Gambacorta & Shreeti 2025; Korinek & Vipra 2025). Volgens André,
Bétin & Gal (2025) zijn de verschillende segmenten van de Al-waardeketen voorlopig meer open dan
verwacht, met snel opeenvolgende innovaties, lagere — voor kwaliteit gecorrigeerde — prijzen en vol-
doende aanbod dat gebruikers toelaat om de prestatie, kosten en gegevensbescherming van Al-
toepassingen af te wegen.

Van de door ons geidentificeerde Belgische Al-starters is het merendeel actief in Al-toepassingen en
slechts een beperkt aantal in ‘hardware’ of ‘cloud computing’. Voor zover we weten, ontwikkelt geen
enkel Belgisch bedrijf zelf een groot Al-model.

Omdat we in onze analyse artificiéle intelligentie zo veel mogelijk willen afbakenen hebben we beslist
alleen bedrijven te beschouwen die werden opgericht vanaf 2010, net zoals Weber et al (2022). Door
ons te beperken tot bedrijven die werden opgericht vanaf 2010 is de kans groter dat we voornamelijk
‘Al native’ start-ups oppikken. Dit zijn bedrijven waarvan de kernactiviteiten gebouwd zijn op artificiéle
intelligentie (Weber et al 2022, Penzel 2025). Alltunay & Vetter (2024) beschouwen in hun studie over
de financiering van Al-start-ups, 2012 als beginjaar van de recente Al-ontwikkelingen. Hierdoor voorko-
men ze dat ook ondernemingen zoals IBM tot de Al- start-ups wordt gerekend, wat het geval is in
Crunchbase, het gegevensbestand dat ze gebruiken voor hun analyse. IBM Belgium staat overigens in
onze lijst van 1 027 geidentificeerde bedrijven maar aangezien het werd opgericht in 1936, maakt het
geen deel uit van de 744 Belgische Al-starters.

De keuze om 2010 als startjaar te beschouwen is, gezien de lange voorgeschiedenis van neurale net-
werken die aan de basis liggen van recente Al-ontwikkelingen, redelijk arbitrair. Toch lijkt het gezien het
volgend beknopt overzicht van een aantal recente ontwikkelingen te verantwoorden om te vertrekken
van 2010 (Mitchell 2019, pp. 82-91):

— In 2010 werd de eerste ImageNet Large Scale Visual Recognition Challenge georganiseerd. Image-
Net, ontwikkeld door Fei-Fei Li, bevatte oorspronkelijk 3 miljoen gelabelde beelden. De Challenge
beoordeelde programma's op hun vermogen om beelden correct te categoriseren na training op
1,2 miljoen afbeeldingen. Het winnende team gebruikte een gesofisticeerd wiskundig algoritme
voor beeldherkenning (support vector machine) en behaalde een score van 72%. De teams die deel-
namen met neurale netwerkalgoritmes scoorden niet heel hoog.

— In 2010 werd, in Londen, DeepMind Technologies opgericht, dat een belangrijke rol zou spelen in
de meest recente Al-golf, onder andere door het introduceren van ‘reinforcement learning’. In 2014
werd deze Al-start-up door Google opgekocht voor 650 miljoen dollar.

— IndeImagenet Challenge van 2012 behaalde het convolutioneel neuraal netwerk AlexNet een score
van 85%. Geoffrey Hinton toonde in datzelfde jaar aan dat diepe neurale netwerken superieur wa-
ren in spraakherkenning. Zijn bedrijf werd door Google overgenomen. Veel grote bedrijven namen
massaal experts in ‘deep learning’ in dienst en startende ondernemingen in het domein konden
rekenen op steun van durfkapitaalfondsen.

— In 2017 vond de laatste Imagenet Challenge plaats, met een winnende score van 98%. Het succes
van diepe neurale netwerken is te danken aan grote datasets en snelle parallelle computercapaci-
teit, wat leidde tot toepassingen zoals beeldherkenning voor smartphones, zelfrijdende auto's en
medische diagnoses.
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— In 2017 was er een nieuwe doorbraak in de ontwikkeling van artificiéle intelligentie, met de voor-
stelling door Google van de ‘transformer’, dat de basis vormt van de ‘generative pretrained trans-
formers (GPTs)’, grote taalmodellen (large language model, LLM) die snel ook door andere bedrijven
werden ontwikkeld, zoals het in 2015 opgerichte OpenAl dat in 2022 ChatGPT lanceerde.

Figuur 3 toont het aantal potentiéle Belgische Al-bedrijven volgens het jaar waarin ze werden opgericht.
Voor de figuur worden de 15 bedrijven die werden opgericht voér 1986, samengenomen in de eerste
observatie, ‘voor 1986’, omdat hun oprichting verspreid is tussen 1919 en 1983. De 107 bedrijven die
na 2009 werden opgericht maar door ons na verificatie niet behouden zijn als Al-producenten, zijn niet
weergegeven in de figuur. Van de 176 bedrijven die werden opgericht véér 2010, en die we dus niet
opnemen in onze analyse, hebben we niet geverifieerd of ze aan onze definitie van Al-producent vol-
doen.

Figuur 3  Belgische Al-bedrijven volgens oprichtingsjaar
Aantal starters

~ 90

- 80

= 70

- 60

= 50

= 40

= 30

Al-starters [ %0

- 10

| IR I N N N NN SN SN N SN U SN S S S S SN S SN S S S NN SN S S S S N N N N SN SN S N S E— — 0
O NSN0 NN O 1 AN OO TN ONDDNDO T AN N T NLONDDDO A AN NN ONOOOOO - N
00 00 00 0 OO OO OO OO OO OO OO0 O0ODO0OO0 000 d ™ ™™™ d ™ - aO6NNNN
A OO OO OO0 O OO0 O0ODO0ODO0ODO0ODO0DO0DO0ODO0ODLDLDOODOODOLDOLODOODODOD OO oo
™ A A AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN N AN AN AN AN AN NN

Voor 1986

Noot: de figuur toont het aantal door ons geidentificeerde Belgische Al-bedrijven volgens oprichtingsjaar (inschrijving in de Kruispuntbank van Ondernemin-
gen).

Uit figuur 3 blijkt dat het aantal starters redelijk constant was tussen 1986 en 1998. Vanaf 1999 zien we
een lichte stijging, samenvallend met de doorbraak van internet. De echt sterke toename zien we dui-
delijk na 2010, vooral tussen 2014 en 2020, met een piek van 86 starters in 2019. Vanaf 2021 valt het
aantal startende Belgische Al-bedrijven terug. Voorlopig zien we ook geen sterke toename als gevolg
van de lancering van ChatGPT in 2022. De identificatie van Al-starters voor onze analyse werd afgesloten
op 16 april 2025. Bijgevolg is het aantal starters in 2025 beperkt vermits slechts de eerste maanden van
het jaar worden beschouwd. Deze worden dan ook niet opgenomen in figuur 3. Het feit dat recente
starters waarschijnlijk meer partieel zijn opgenomen in ons gegevensbestand is minder belangrijk voor
de bedrijfseconomische analyse aangezien die gebaseerd is op informatie uit neergelegde jaarrekenin-
gen, die op het ogenblik van onze studie nog niet beschikbaar zijn voor bedrijven die werden opgericht
in 2024 of 2025.
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Na afsluiting van de gegevensverzameling (16 april 2025) voor de analyse die we bespreken in deze
paper hebben we, voornamelijk op basis van mediaberichten, nog 17 potentiéle Belgische Al-bedrijven
geidentificeerd, waarvan er vier werden opgericht in 2024, vier in 2025 en twee vo6r 2010. Deze bedrij-
ven zijn niet opgenomen in de cijfers voor figuur 3 en ook niet in onze bedrijfseconomische analyse.

Figuur 4 toont het aantal Al-starters sinds 2010 per gemeente, op basis van de informatie van de KBO.
Onmiddellijk valt op dat we de Al-starters voornamelijk terugvinden in de grote stedelijke centra en
meer bepaald rond universiteiten, hogescholen en onderzoeksinstellingen.

e p\
Figuur 4  Vestiging van de Belgische Al-starters (2010-2025) volgens gemeente
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Op gemeentelijk niveau kent Gent het grootste aantal Al-bedrijven (108 of ongeveer 15% van alle ge-
identificeerde bedrijven); in Antwerpen zijn er 86 gevestigd. De concentratie van Al-bedrijven in het
Brusselse springt minder in het oog door de verspreiding over verschillende deelgemeenten, maar in de
ganse agglomeratie tellen we 124 bedrijven. Leuven (53 Al-starters) is het enige andere centrum met
meer dan 50 Al-starters. Hasselt (26), Luik (20), Kontich (16)°, Louvain-la-Neuve (15) en Charleroi (10)
zijn de laatste locaties met 10 of meer Al-starters. Het zwaartepunt van de Al-starters ligt dus in het
Noorden van het land, meer bepaald in Brussel en de provincies Oost-Vlaanderen, Antwerpen en

Vlaams-Brabant.

> De relatief grote aanwezigheid van Al-starters in Kontich is het gevolg van start-ups gelinkt aan de in Kontich gevestigde
Cronos Groep.
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2. Karakteristieken van de Belgische Al-starters

Weber et al (2022) onderscheiden vier types van startende ondernemingen in Al. Voor ‘Al-charged pro-
duct/service providers’ vormen kant-en-klare Al-modellen de kern van de redelijk gestandaardiseerde
goederen of diensten die ze aanbieden. De toepassingen van dit type start-up bieden meestal een op-
lossing voor specifieke taken zoals het detecteren van verboden voorwerpen op luchthavens of het con-
troleren van réontgenfoto’s door tandartsen. ‘Al development facilitators’ richten zich op het faciliteren
van Al-ontwikkelingen voor klanten door het aanbieden van programmeerbare interfaces of ontwikke-
lingskits voor software, naast toepassingen die klanten toelaten om, zonder zelf te moeten programme-
ren, applicaties zoals bijvoorbeeld een chatbot te creéren. De recente ontwikkeling van ‘vibe coding’,
waarin onder andere de sterk groeiende Zweedse start-up Lovable een belangrijke rol speelt, lijkt hier
een goed voorbeeld van. Dit type van start-up richt zich op uiteenlopende bedrijfstakken en probeert
vaak waarde te genereren via abonnementen in plaats van eenmalige betalingen. De toepassingen die
‘data analytics providers’ aanbieden zijn gebaseerd op de integratie en analyse van grote interne en
externe gegevensbestanden. De gegevens worden meestal geanalyseerd met ‘conventionele’ metho-
des van machinaal leren terwijl de integratie vaak eerst moet worden afgestemd bij de klanten (voor-
namelijk bedrijven). Als voorbeeld van dit type Al-starter verwijzen Weber et al (2022) naar een start-
up die bedrijfsinformatie integreert met externe data om anomalieén en patronen in gegevens over
klanten en de winstgevendheid te detecteren en te voorspellen, en naar een start-up die gegevens van
sensoren en machines gebruikt om de staat van machines te voorspellen. ‘Deep tech researchers’ ver-
richten onderzoek en ontwikkeling naar niche-innovaties met de meest geavanceerde Al-technologie,
vooral in domeinen zoals robotica, zelfrijdende voertuigen en de ontwikkeling van nieuwe geneesmid-
delen. Dit type van start-up is gedreven door onderzoek en biedt meestal geen gestandaardiseerde of
eenvoudig aanpasbare oplossingen voor algemeen gebruik. Sommigen, bijvoorbeeld starters actief in
robotica, ontwikkelen ook zelf hardware.

De classificatie van Al-starters van Weber et al (2022) is gebaseerd op gegevens over 11 dimensies en
39 karakteristieken van een steekproef van 100 bedrijven op een totaal van 8 076 Al start-ups met durf-
kapitaal, opgericht na 2010. De door ons verzamelde gegevens laten niet toe om de 744 Belgische Al-
starters toe te wijzen aan één van de vier types.

Voor de Al-starters hebben we wel bijkomende informatie over de Al-technologieén die ze gebruiken,
de doeleinden waarvoor die technologieén worden gebruikt en de sectoren waarin hun klanten (Al-
gebruikers) actief zijn. Dit bespreken we in sectie 2.1. In sectie 2.2 beschrijven we het belang van durf-
kapitaal en het aantal Belgische Al-starters waarvan we hebben kunnen achterhalen of ze gebruik heb-
ben gemaakt van durfkapitaal. We hebben ook nagegaan of de Al-starters academische spin-offs zijn
(sectie 2.3), en in sectie 2.4 of ze beschikken over octrooien die werden toegekend door het Europees
Octrooibureau (EPO) of door het Amerikaans Octrooibureau (USPTO).
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2.1. Technologieén, doeleinden en sectoren van gebruikers

Als leidraad voor de door de Al-starters gebruikte technologieén en de doeleinden waarvoor ze worden
aangewend, volgen we de definities die Eurostat® hanteert bij de enquéte over het gebruik van ICT en
e-commerce in bedrijven. Voor Belgié wordt deze enquéte jaarlijks door het Belgische statistiekbureau
(Statbel) uitgevoerd.

De enquéte van 2024 (Statbel 2024) vertrekt van de volgende definitie van Al: “Kunstmatige Intelligentie
(Artificial Intelligence) verwijst naar systemen die gebruik maken van technologieén zoals: tekstmining,
computervisie, spraakherkenning, genereren van natuurlijke taal, machinaal leren, deep learning om
gegevens te verzamelen en/of te gebruiken om, met verschillende niveaus van autonomie, de beste
actie te voorspellen, aan te bevelen of te beslissen om specifieke doelen te bereiken.”
Kunstmatige-Intelligentiesystemen kunnen volledig op software gebaseerd zijn, bv.:

— chatbots en virtuele assistenten op basis van natuurlijke-taalverwerking

— gezichtsherkenningssystemen op basis van computervisie of spraakherkenningssystemen

— software voor automatische vertaling

— gegevensanalyse op basis van machinaal leren, enz;

of ingebouwd in apparatuur, bv.:
— autonome robots voor magazijnautomatisering of assemblagewerkzaamheden

— autonome drones voor productietoezicht of pakketverwerking, enz.
Er worden in de enquéte zeven verschillende Al-technologieén beschouwd (Statbel 2024):
1) Technologieén om geschreven taal te analyseren (tekstmining)

2) Technologieén om gesproken taal in een machineleesbaar formaat om te zetten (spraakher-
kenning)

3) Technologieén om geschreven of gesproken taal te genereren (genereren van natuurlijke taal,
spraaksynthese)

4) Technologieén om voorwerpen of personen te identificeren op basis van beelden (beeldher-
kenning, beeldverwerking)

5) Machinaal leren (bv. deep learning) voor gegevensanalyse

6) Technologieén om verschillende workflows te automatiseren of om te helpen bij besluitvorming
(op Kunstmatige Intelligentie gebaseerde software robotic process automation)

6 Eurostat is een directoraat-generaal van de Europese Unie dat belast is met het opmaken van statistieken en hierbij verge-
lijkbaarheid tussen de lidstaten nastreeft.
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7) Technologieén die het fysieke verkeer van machines mogelijk maken via autonome beslissingen
op basis van observatie van de omgeving (autonome robots, zelfrijdende voertuigen, autonome
drones).

Om een zo volledig mogelijk beeld van Al-productie te krijgen (zie kader 1) en rekening te houden met
recente ontwikkelingen, hebben we op basis van beschrijvingen op de website van de ondernemingen,
of berichten in de media, aan deze indeling zelf twee Al-technologieén toegevoegd:

8) Tekst-beeldgeneratie. Behalve voor het genereren van geschreven of gesproken taal, met chat-
bots en vertaalprogramma’s als voornaamste toepassingen, worden GPT-modellen ook ge-
bruikt om op basis van tekst of visuele input nieuwe beelden te genereren of op basis van beel-
den beschrijvingen van beelden te verkrijgen. Beeldgeneratie is een relatief recente toepassing
en daarom waarschijnlijk nog niet opgenomen in de definitie van Eurostat. Er blijken echter al
een aanzienlijk aantal Al-starters toepassingen aan te bieden op het vlak van beeldgeneratie,
vaak op basis van grote spelers zoals DALL-E (van OpenAl), Stable Diffusion (van het Engelse
Stability Al) en het Amerikaanse Midjourney.

9) Hardware. Sommige ondernemingen hebben zich gespecialiseerd in het aanbieden van hard-
ware die specifiek is voor toepassingen op het vlak van Al. Het gaat dan om toegang tot com-
puterservers, al dan niet via cloud-toepassingen maar ook speciaal ontworpen chips waarbij
vooral grafische verwerkingseenheden (GPU) belangrijk zijn, waarin het Amerikaanse bedrijf
NVIDIA een dominantie marktpositie heeft verworven. Het aantal Belgische starters dat zich
toelegt op hardware voor Al lijkt beperkt maar vanwege hun belangrijke rol in het ecosysteem
hebben we deze categorie toch ook toegevoegd.

Een veelbesproken recente ontwikkeling — met een lange voorgeschiedenis — zijn Al-agenten en samen-
werking tussen Al-agenten (multi-agenten). Dit zijn Al-toepassingen met een zekere autonomie om be-
slissingen te nemen. Sommigen zien hierin een mogelijke doorbraak om de productiviteit van onderne-
mingen en organisaties te verhogen door verregaande automatisering. Als Al-agenten worden vermeld
door Belgische starters hebben we dit toegewezen aan technologieén om verschillende workflows te
automatiseren of om te helpen bij besluitvorming’.

Eurostat beschouwt ook 7 doeleinden waarvoor Al door ondernemingen kan worden gebruikt (Statbel
2024):
1) Voor marketing of verkoop, bv.
— chatbots op basis van natuurlijke-taalverwerking voor klantenondersteuning
— autonome robots voor orderverwerking

— klantenprofilering, prijsoptimalisatie, gepersonaliseerde marketingaanbiedingen, markt-
analyse op basis van machinaal leren, enz.

7 Mitchell et al (2025) bieden een overzicht en discussie van de voor- en nadelen van Al-agenten.
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2) Voor productie- of serviceprocessen, bv.
— preventief onderhoud of procesoptimalisatie op basis van machinaal leren

— instrumenten om producten in te delen of defecten in producten op te sporen op basis van
computervisie

— autonome drones voor productietoezicht, beveiligings- of inspectietaken

assemblagewerkzaamheden door autonome robots, enz.

3) Voor de organisatie van bedrijfsadministratieve processen of management, bv.

zakelijke virtuele assistenten op basis van machinaal leren en/of natuurlijke-taalverwerking,
bv. voor het opstellen van documenten

— data-analyse of strategische besluitvorming op basis van machinaal leren, bv. risicobeoor-
deling gebaseerd op machinaal leren

— planning of zakelijke prognoses op basis van machinaal leren
— personeelsbeheer op basis van machinaal leren of natuurlijke-taalverwerking, bv. preselec-
tie van kandidaten, profilering van medewerkers of prestatieanalyse, enz.
4) Voor logistiek, bv.

— autonome robots voor pick-and-pack-oplossingen in magazijnen voor pakketverzending,
tracering, distributie of sortering

— route-optimalisering op basis van machinaal leren, enz.

5) Voor ICT-beveiliging, bv.
— gezichtsherkenning op basis van computervisie voor de authenticatie van ICT-gebruikers

— opsporing en preventie van cyberaanvallen op basis van machinaal leren, enz.

6) Voor boekhouding, controle van financieel beheer, bv.

— machinaal leren om gegevens te analyseren die helpen bij het nemen van financiéle beslis-

singen
— factuurverwerking op basis van machinaal leren
— machinaal leren of natuurlijke-taalverwerking voor boekhoudkundige documenten, enz.
7) Voor onderzoek en ontwikkeling (R&D) of innovatieactiviteiten (exclusief onderzoek naar Al),
bv.

— analyse van gegevens voor het uitvoeren van onderzoek, het oplossen van onderzoekspro-
blemen, het ontwikkelen van een nieuw(e) of sterk verbeterd(e) product/dienst op basis

van machinaal leren, enz.

Op basis van informatie die beschikbaar is op de website van de ondernemingen of informatie in kran-
ten, tijdschriften of andere bronnen online hebben we voor alle 744 Belgische Al-starters proberen te
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achterhalen welke Al-technologieén ze gebruiken, voor de Al-producten die ze aanbieden, en voor
welke doeleinden.

Tabel 1 toont voor de negen verschillende Al-technologieén, het aantal Belgische Al-starters die er ge-
bruik van maken voor de Al-producten die ze zelf aanbieden. Met de informatie waarover we beschik-
ken is het niet altijd mogelijk om het onderscheid te maken tussen Al-technologie die door de Al-starters
gebruikt wordt bij de productie van de goederen of diensten die ze aanbieden en de Al-technologie die
de Al-starters aan hun klanten aanbieden. Al wordt duidelijk het meest gebruikt voor diensten die be-
drijven helpen bij het automatiseren van processen van hun bedrijfsadministratie en voor gegevensana-
lyse. Ondanks de redelijk recente ontwikkeling zijn er reeds 49 bedrijven die toepassingen van tekst-
beeldgeneratie aanbieden. Het aantal Belgische starters dat zich specialiseert in hardware voor artifici-
ele intelligentie is zeer beperkt. Belgische Al-starters gebruiken gemiddeld 2,1 verschillende Al-
technologieén.

Tabel 1 Al-technologieén gebruikt door Belgische Al-starters
Aantal starters die de vermelde technologie gebruiken voor de goederen of diensten die ze aanbieden

1. Automatiseren van verschillende workflows of helpen bij besluitvorming 486
2. Machinaal leren voor gegevensanalyse 461
3. Spraaksynthese, genereren van geschreven of gesproken taal (chatbots, vertaalsoftware) 252
4. Beeldherkenning, beeldverwerking 172
5. Autonome robots, zelfrijdende voertuigen, autonome drones 61
6. Tekstmining 57
7. Tekst-beeldgeneratie 49
8. Spraakherkenning 42
9. Hardware (servers, clouddiensten, ontwerp of ontwikkeling van computerchips) 9

Noot: de tabel toont voor iedere categorie van Al-technologie, zoals gedefinieerd in de tekst, het aantal Belgische Al-starters dat er gebruik
van maakt voor de diensten (of goederen) die ze zelf aanbieden. Een Al-starter kan verschillende technologieén gebruiken.

Cijfers van de Belgische enquéte ‘ICT en e-commerce bij ondernemingen’ van 2023 (Statbel 2024), to-
nen dat het gebruik van Al-technologieén door Belgische ondernemingen vergelijkbaar is met de cijfers
in tabel 1, met uitzondering van het analyseren van geschreven taal (tekstmining). Dat is volgens de
enquéte de meest gebruikte technologie door zowel kleine ondernemingen als door ondernemingen
met 250 werknemers of meer, maar dat in tabel 1 slechts op de zesde plaats staat. Hoewel onze cijfers
uitsluitend betrekking hebben op bedrijven die actief zijn in Al-productie, en niet op alle Belgische be-
drijven die Al gebruiken zoals in de enquéte, is het mogelijk dat wij het belang van tekstmining door Al-
producenten onderschatten omdat ze hierover geen specifieke informatie geven. Dat Belgische bedrij-
ven Al voornamelijk gebruiken om taal te genereren, om workflows of beslissingsondersteuning te au-
tomatiseren of voor machinaal leren voor gegevensanalyse is wel in overeenstemming met de cijfers in
tabel 1.

Uit tabel 2 blijkt dat de Belgische Al-starters vooral hun Al-technologieén gebruiken voor het aanbieden
van goederen of diensten voor de organisatie van bedrijfsadministratie of management, marketing of
verkoop en productie- of serviceprocessen. Ze hebben gemiddeld 1,6 verschillende doeleinden.
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Tabel 2 Al-Doeleinden van Belgische Al-starters
Aantal starters met vermeld doeleinde

1. De organisatie van bedrijfsadministratie of management 371
2. Marketing of verkoop 256
3. Productie- of serviceprocessen 245
4. Logistiek 148
5. Onderzoek en ontwikkeling of innovatieactiviteiten 120
6. Boekhouding, controle van financieel beheer 55
7. ICT-beveiliging 22

Noot: de tabel toont voor iedere categorie van doeleinde van de gebruikte Al-technologie, zoals gedefinieerd in sectie 1.2, het aantal Belgische
Al-starters waarvoor het doeleinde kon worden geidentificeerd. Er kunnen verschillende doeleinden zijn voor eenzelfde Al-starter.

Tabel 3 toont voor iedere Al-technologie, het percentage van de Al-starters die de gegeven technologie
gebruiken voor een gegeven doeleinde. De technologieén en doeleinden zijn gerangschikt in dalende

volgorde, zoals weergegeven in respectievelijk tabel 1 en tabel 2.

Tabel 3 Combinatie technologie en doeleinden van artificiéle intelligentie door Belgische Al-starters
Percentage van bedrijven die technologie gebruiken voor gegeven doeleinde
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Automatiseren 66 35 31 21 13 10 3
Machinaal leren 52 34 34 20 20 8 4
Spraaksynthese, genereren van geschreven of gesproken taal 68 54 27 11 8 10 3
Beeldherkenning 33 28 53 28 19 2 2
Robotica 23 8 72 52 15 0 2
Analyse geschreven taal 81 39 14 11 2 18 4
Genereren van beelden 39 61 47 14 12 2 0
Spraakherkenning 48 45 38 19 21 2 0
Hardware 22 0 67 11 33 0 0

Noot: de tabel toont voor iedere Al-technologie, het percentage van Al-starters die de technologie gebruiken voor welk doeleinde. Een tech-
nologie kan voor verschillende doeleinden worden gebruikt en de percentages sommeren dus niet tot 100 per rij (technologie).

Van de bedrijven die Al-technologie gebruiken voor het automatiseren van verschillende workflows of
om te helpen bij besluitvorming, blijkt 66% deze technologie toe te passen voor de organisatie van be-
drijfsadministratie of management, 35% voor marketing of verkoop en 31% voor productie- of service-
processen. Bepaalde technologieén zijn iets meer specifiek gericht op bepaalde doeleinden, zoals robo-
tica dat door 72% van de bedrijven wordt gebruikt voor productie- of serviceprocessen en analyse van
geschreven taal (tekstmining) dat door 81% van de bedrijven gebruikt wordt voor de organisatie van

bedrijffsadministratie of management.

We hebben ook geprobeerd om de klanten van de Al-starters te identificeren, bijvoorbeeld op basis van
getuigenissen van klanten of besprekingen van projecten op hun website of in mediaberichten, en deze
toe te wijzen aan sectoren. We beschouwen 38 verschillende sectoren (zie tabel 4). Het bepalen van de
sectoren waarin de Al-starters actief zijn, is enkel mogelijk op basis van publiek beschikbare informatie
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en zal waarschijnlijk maar een partieel beeld geven van de activiteiten. Voor sommige bedrijven is het
moeilijker te achterhalen wie de klanten zijn. Zo zijn Al-starters die zich specialiseren in ICT-beveiliging
om begrijpelijke reden terughoudend in het bespreken van hun klanten.

Tabel 4 toont de sectoren waarin de Al-starters actief zijn, op basis van informatie over hun klanten of
specifieke toepassingen. Ze blijken gemiddeld in 3,5 sectoren hun Al-toepassingen aan te bieden. Aan-
gezien ongetwijfeld slechts een deel van de informatie over de klanten van de Belgische Al-starters pu-
bliek beschikbaar is, moet de verdeling per sector zich baseren op partiéle informatie. Hieruit blijkt dat
de detailhandel en distributie, gezondheid, transport, de verwerkende nijverheid en energie de secto-
ren zijn waarin de Belgische Al-starters het meest actief zijn. Daarnaast blijken er ook nog relatief veel
toepassingen voor de overheidssector en non-profitorganisaties, de financiéle sector, particulieren
(vrije tijd), de informaticasector en de farmasector. Baily et a/ (2025) vinden voor de VS dat Al relatief
veel gebruikt wordt in sectoren zoals gezondheid, energie, de financiéle sector en de informaticasector.
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Tabel 4 Sectoren waarin de klanten van Belgische Al-starters actief zijn
Aantal Al-starters met minstens 1 klant in de sector

1  Detailhandel en distributie 216
2 Gezondheid 200
3 Transport 183
4 Verwerkende nijverheid (behalve specifiek vermeld) 178
5 Energie 143
6  Overheid + non-profit 138
7  Financiéle sector 129
8  Vrije tijd (cultuur, sport, evenementen ...) 116
9 Informatica 114
10 Farma 111
11 Voeding 99
12 Onderwijs/vorming 80
13 Media 77
14 HR 77
15 Bouw 77
16 Telecom 68
17 Veiligheid 60
18 Vastgoed 53
19 Milieu 52
20 Reclame/marketing 42
21 Chemie 40
22 Landbouw 39
23 Consultancy 36
24  Boekhouding 34
25 Juridisch 34
26 Horeca 33
27 Afvalverwerking 26
28 Toerisme 25
29 Elektronica 23
30 Augmented Reality/Virtual Reality (AR/VR) 23
31 Ingenieurs/studiebureaus 21
32 Gaming 21
33 Persoonlijke diensten (schoonmaak, interim ...) 18
34  Schoonheidszorg, cosmetica 15
35 Mijnbouw 14
36 Ruimtevaart 10
37 Vertaling 9
38 3D printing 5

Noot: de tabel toont voor iedere sector het aantal Belgische Al-starters die hun diensten of goederen aanbieden in de sector. Zo zijn er bij-
voorbeeld 216 Al-starters die minstens 1 klant hebben in Detailhandel en distributie.
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2.2. Durfkapitaal

De beschikbaarheid van durfkapitaal® wordt vaak gezien als een belangrijke factor voor het succes en
de groei van startende ondernemingen. De financiering met durfkapitaal van veel succesvolle starters
kan echter het gevolg zijn van een selectiemechanisme, waarbij de verstrekkers van durfkapitaal starters
selecteren met het grootste investeringspotentieel. Bertoni, Colombo & Grilli (2011) hebben 538 star-
tende ltaliaanse ondernemingen in hoogtechnologische sectoren onderzocht, waarvan 58 met durfka-
pitaal. Uit hun studie blijkt dat durfkapitaal een positieve impact heeft op de groei van ondernemingen,
voornamelijk van het aantal werknemers. Voor hun steekproef van Italiaanse starters waren er geen
aanwijzingen van een selectiemechanisme.

Pantea & Tkacik (2024) bieden een recent overzicht van 34 studies voor 17 Europese landen over de
periode 2000-2023, waaronder 14 studies die ook Belgié beschouwen. Durfkapitaal blijkt een positieve
impact te hebben op de groei van werknemers en omzet alsook op de investeringen van ondernemin-
gen, omdat het de kredietbeperkingen van startende ondernemingen vermindert. Over de impact op
productiviteit en innovatie leveren de studies meer gemengde resultaten.

Alltunay & Vetter (2024) bestuderen de financiering van Al-start-ups. Startende ondernemingen onder-
vinden vaak moeilijkheden om kredieten te verkrijgen bij financiéle instellingen omdat ze nog geen winst
maken en onvoldoende activa hebben die als onderpand kunnen dienen bij een lening. Ze zijn daarom
meer aangewezen op financiering via het eigen vermogen, door gespecialiseerde investeerders, zoals
‘business angels’ of durfkapitaalverschaffers. Deze investeerders kunnen behalve door hun financiéle
inbreng ook bijdragen aan het succes van starters door hun ervaring, netwerk of complementaire ex-
pertise. De studie brengt, op basis van gegevens over start-ups en durfkapitaal van Crunchbase, een
netwerk van 10 779 Al-start-ups en 17 111 investeerders in kaart. In tegenstelling tot eerdere studies
met gemengde resultaten over de impact van durfkapitaal verstrekt door grote ondernemingen (corpo-
rate venture capital) op het succes van startende ondernemingen, wijzen de resultaten van de studie
voor Al-start-ups op sterk positieve effecten. De resultaten voor de impact van andere durfkapitaalver-
schaffers op Al-start-ups zijn minder duidelijk. Berger et al (2025) vinden daarentegen, op basis van een
analyse van bedrijfsgegevens voor 60 landen, aanwijzingen dat participatie van ‘corporate venture ca-
pital’ een negatieve impact heeft op de innovatie van de overgenomen start-ups, gemeten aan de hand
van het aantal toegekende octrooien na de participatie of overname. Uit een analyse van Huang et al
(2023) blijkt dat participaties van grote techbedrijven in IT-start-ups de bedragen die deze laatsten in
volgende financieringsrondes ophalen negatief beinvloeden en dat ook de kans op een succesvolle exit
(beursintroductie of overname) verkleint. Volgens de auteurs proberen grote techbedrijven met oc-
trooien een dominante positie uit te bouwen in nieuwe technologieén om op die manier potentiéle
nieuwe investeerders in volgende financieringsrondes uit te sluiten.

Om de impact van durfkapitaal te kunnen beoordelen hebben we voor de lijst van 744 Belgische Al-
starters geprobeerd om te achterhalen of zij voor een deel met durfkapitaal zijn gefinancierd. Hiervoor

8 Durfkapitaal of risicokapitaal - vaak wordt de Engelse term ‘venture capital’ gebruikt - is kapitaal dat door bijvoorbeeld
durfkapitaalfondsen of investeringsfondsen ter beschikking wordt gesteld aan startende ondernemingen. De verschaffers
van durfkapitaal investeren in starters met een sterk groeipotentieel, waarover wel grote onzekerheid bestaat, met de
bedoeling om op termijn de risicovolle participatie met een hoog rendement te kunnen verkopen, bijvoorbeeld bij een
overname door een grote onderneming of bij een beursgang.
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baseren we ons op online-informatie en berichtgeving in de media. We hebben ook informatie van
imec.istart gebruikt, dat sinds 2011 zaaikapitaal (seed capital) verschaft aan startende technologieon-
dernemingen in een vroege fase van hun ontwikkeling, voor bedragen van 100 000 tot 250 000 euro.
Het in 2024 gelanceerde imec-istart future fund voorziet in kapitaal voor beloftevolle starters in digitale
technologie om verder door te groeien, zogenaamde Series A financiering.’

Volgens het State of Belgian Tech Report 2024 (Syndicate One, Bain & Company, & Sofina 2024) is het
ecosysteem van kapitaalverschaffers en ondersteunende instellingen rond technologiebedrijven in Bel-
gié recent versterkt, hoewel het in vergelijking met de Verenigde Staten en andere Europese landen
nog steeds minder voldragen is. Vergeleken met andere landen, is de financiering van startende onder-
nemingen in Belgié voorlopig nog meer gericht op de eerste ontwikkelingsfase van starters en minder
op de latere groeifase. Met bijna 500 miljoen euro durfkapitaal geinvesteerd in start-ups, in de eerste
helft van 2024, bereikte Belgié een recordbedrag en kende het een sterkere post-COVID heropleving
dan Europa als geheel. Al-bedrijven waren goed voor 70% van het in Belgié verstrekte durfkapitaal. De
recente stijging in financiering voor Al-starters is wel grotendeels het gevolg van een beperkt aantal
grote financieringsrondes, zoals die van de Gentse bedrijven TechWolf en Robovision.® Het rapport
vermeldt verder dat Belgié voorlopig maar vier eenhoorns (unicorns) heeft. Dit zijn jonge ondernemin-
gen met een waardering van 1 miljard dollar of meer. De vier Belgische eenhoorns - team.blue, Collibra,
Odoo en Deliverect — staan op onze lijst van 1 027 geidentificeerde Al-bedrijven en behoren, met uit-
zondering van Odoo dat al in 2002 werd opgericht, ook tot onze Al-starters. Het in 2017 opgerichte
Gentse Lighthouse Intelligence verwierf eind 2024 als vijfde Belgische bedrijf het statuut van eenhoorn
en behoort eveneens tot onze 744 Al-starters.!!

Voor 156 van de 744 Belgische Al-starters beschikken we over informatie dat zij (hebben) kunnen reke-
nen op durfkapitaal, zonder dat we hierbij onderscheid kunnen maken tussen de fase van de financiering
of het type van de investeerder.

Figuur 5 toont de evolutie van durfkapitaalinvesteringen in Al tussen 2012 en 2024, op basis van gege-
vens van de OESO, zowel in miljoen dollar (linkerfiguur) als het aantal investeringsdossiers (rechterfi-
guur). We vergelijken de evolutie voor Belgié met de wereldwijde evolutie, die voor de Verenigde Staten
en voor de EU 27 als geheel. In de rechterfiguur tonen we naast de gegevens van de OESO voor Belgié
ook het aantal door ons geidentificeerde Belgische Al-starters waarvoor we hebben kunnen achterhalen
dat ze durfkapitaal hebben ontvangen. De evolutie van het totaalbedrag aan durfkapitaalinvesteringen
in Al in Belgié is zeer gelijklopend met de wereldwijde evolutie, met een stijging tot 2021 en een daling

in de jaren daarna.?

9 Bij de financiering van startende ondernemingen worden verschillende fases onderscheiden. Alltunay & Vetter (2024) be-
studeren maken een onderscheid tussen de zaai-, start-, uitbreidings- en uitkoopfase. Voor de financiering na de zaaifase
wordt verder een onderscheid gemaakt tussen Series A, B, en C.

10 Het in 2018 opgerichte TechWolf staat in onze lijst van 744 Belgische Al-starters. Het in 2008 opgerichte Robovision staat
in onze lijst van 1027 geidentificeerde Belgische bedrijven maar omdat het voor 2010 werd opgericht behoort het niet tot
onze 744 Al-starters. Het in 2011 in Gent opgerichte Robovision Integrated Solutions staat wel op die lijst.

11 Funk (2024) biedt een kritische analyse van de prestaties van eenhoorns en meer algemeen van de rol van verstrekkers
van durfkapitaal bij opeenvolgende hypes en speculatieve bubbels rond nieuwe technologieén.

12 Afhankelijk van de bron zijn er soms aanzienlijke verschillen in zowel het aantal dossiers als het totaalbedrag van durfkapi-
taalinvesteringen.
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Figuur 5 Durfkapitaalinvesteringen in Al (2012-2024)

In miljoen dollar (linkerfiguur) en aantal investeringsdossiers (rechterfiguur)
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Bron: OECD.Al (2025), visualisaties door JSI op basis van data van Pregin, geraadpleegd op 30/4/2025, www.oecd.ai. De rechterfiguur toont ook het aantal
door ons geidentificeerde Belgische Al-starters waarvoor we op basis van verschillende bronnen hebben kunnen bepalen dat ze durfkapitaal hebben
ontvangen, die in het gegeven jaar werden opgericht.

Noot: voor Belgié, zijn de cijfers in beide figuren afgezet tegen de linkse as as en voor de wereld, de VS en EU 27 tegen de rechtse as.

In 2024 is er een tijdelijke heropleving - waarschijnlijk als gevolg van de doorbraak van ChatGPT in 2023
die in Belgié meer uitgesproken is dan wereldwijd, de Verenigde Staten of de EU 27. Als we kijken naar
het aantal investeringsdossiers dan blijkt dat in Belgié, in tegenstelling tot de rest van de wereld, deze
nog verder stijgen na 2021, met een piek van 23 in zowel 2022 als 2024. Het aandeel van Belgié in
durfkapitaalinvesteringen in Al wereldwijd is redelijk laag maar is wel sterk gestegen, van 0,04% in 2012
tot 0,13% in 2024, wat het Belgisch aandeel in het totaalbedrag betreft, en van 0,15% in 2012 tot 0,35%
in 2024, voor het aandeel van Belgié in het wereldwijde aantal investeringsdossiers.

De evolutie van het aantal Belgische durfkapitaalinvesteringen is ook zeer gelijklopend met het aantal
door ons geidentificeerde Belgische Al-starters met durfkapitaal (rechterkant figuur 5) tot 2021.1* Waar
het aantal door ons geidentificeerde Al-starters met durfkapitaal gedurende ieder jaar tot 2020 hoger
ligt dan het aantal Belgische investeringsdossiers in de gegevens van de OESO, blijkt het omgekeerde
voor de jaren 2022, 2023 en 2024. Het is mogelijk dat we in onze gegevens voor de recentere jaren dus
een aantal Al-starters missen maar eveneens dat het gaat om investeringsdossiers die betrekking heb-
ben op nieuwe financieringsrondes van bedrijven die vroeger werden opgericht, zoals met de eerder
vermelde grote financieringsronde in 2024 van TechWolf en Robovision. De gegevens van de OESO ge-
ven geen details over de individuele dossiers die zouden toelaten om dit verder te onderzoeken. Uit de
top 5 van grootste Belgische Al-start-ups met durfkapitaal die de OESO wel publiek bekendmaakt blijkt
alvast dat deze betrokken zijn in verschillende investeringen met durfkapitaal, respectievelijk zeven dos-
siers voor Collibra Belgium, vier voor TechWolf , twee voor Aerospacelab en Nobi en één voor I-care.

13 De rechterkant van figuur 4 toont het aantal Belgische Al-starters met durfkapitaal volgens oprichtingsjaar, niet volgens
het jaar dat er durfkapitaal is ontvangen, waarover we onvoldoende informatie hebben. Startende ondernemingen kunnen
overigens in verschillende jaren durfkapitaal ontvangen, al dan niet in verschillende fases van startfinanciering.
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2.3. Spin-offs

Commerciéle toepassingen van nieuwe technologieén zijn vaak gebaseerd op kennis en ideeén ontwik-
keld aan universiteiten en hogescholen. Uit figuur 4 blijkt ook duidelijk dat Al-starters in Belgié voorna-
melijk gevestigd zijn in de buurt van universiteiten en hogescholen.

Wanneer wetenschappers verbonden aan een universiteit een onderneming oprichten om hun onder-
zoeksresultaten commercieel te ontwikkelen, spreekt men van een universitaire of academische spin-
off. Studies leveren uiteenlopende resultaten over het succes van spin-offs en hun bijdrage aan innova-
tie, die afhangt van het beleidskader en overheidssteun maar ook van de kennis, ervaring, ambitie en
motivatie van de oprichters (Bahuleyan et al 2024, Civera et al 2024). Op basis van gegevens over 988
Al-start-ups stellen Chattopadhyay, Honoré & Won (2025) vast dat startende ondernemingen met min-
stens één academische onderzoeker als oprichter, over kennis beschikken die toepasbaar is in meer
marktsegmenten dan bij Al-starters zonder oprichters uit de academische wereld. De publicaties en
octrooien van spin-offs blijken meer algemeen toepasbaar te zijn. In tegenstelling tot andere technolo-
giedomeinen, zoals biotech en lasers, hebben Al-bedrijven minder kapitaal nodig om verschillende
markten aan te boren. Dit laat academische ondernemers met domeinspecifieke expertise op het viak
van Al toe om een sterke marktpositie te verwerven zonder veel bijkomende investeringen. Uit een
analyse van de OESO die gegevens combineert van Crunchbase en Dealroom over 81 318 start-ups,
waaronder 8 065 met oprichters uit de academische wereld, blijkt dat academische start-ups relatief
meer subsidies en andere vormen van financiéle en niet-financiéle overheidssteun ontvangen dan niet-
academische start-ups, maar meer problemen lijken te hebben om kapitaal aan te trekken. Over de
periode 2000-2022 bleef het aandeel van academische spin-offs in het totaal aantal opgerichte start-
ups redelijk constant rond 10%. Academische start-ups blijken gemiddeld meer octrooien te hebben
dan hun niet-academische tegenhangers. Academische spin-offs zijn relatief beter vertegenwoordigd in
sectoren zoals gezondheidszorg (voornamelijk biotech), energie, de verwerkende nijverheid en infor-
matietechnologie. Het aandeel van academische spin-offs in het totaal aantal start-ups ligt hoger dan
het OESO-gemiddelde en is op zeven landen na het hoogste in Belgié (Berger, Dechezleprétre &
Kirpichev Cherezov 2025).

Op basis van onze informatie over de 744 Belgische Al-starters hebben we voor 38 kunnen vaststellen
dat het spin-offs zijn van een Belgische universiteit of hogeschool. De bedrijfseconomische gegevens
die we bespreken in sectie 3 bevestigen grotendeels de conclusies uit de analyse van de OESO. De ver-
houding van het eigen vermogen tot het vreemd vermogen van Belgische spin-off Al-starters ligt gemid-
deld 1,4 keer hoger, en kapitaalsubsidies 1,2 keer hoger, dan voor Al-starters die geen spin-off zijn. Als
we kijken naar de sectoren waarin de klanten van de Belgische Al-starters actief zijn (zie tabel 4) dan
zijn spin-off Al-starters beter vertegenwoordigd dan Al-starters die geen academische spin-off zijn, in
de farmasector, de gezondheidssector en de verwerkende nijverheid. In energie en ICT zijn ze daaren-
tegen minder goed vertegenwoordigd.
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2.4. Octrooien

Om uitvinders te beschermen tegen het gebruik zonder vergoeding door anderen, van de door hen
gegenereerde kennis, kennen overheden aan uitvinders octrooien* toe die een tijdelijk exclusief recht
verlenen op de industriéle toepassing van een nieuw product, onderzoeksresultaat of werkwijze. In een
aantal hoogtechnologische domeinen, met name in de farmaceutische sector en biotechnologie, scher-
men ondernemingen zich door middel van octrooien af van de concurrentie om zo hun investeringen in
onderzoek en ontwikkeling te laten renderen. Octrooien kunnen echter ook oneigenlijk gebruikt worden
en innovatie eerder afremmen dan bevorderen. Over de uiteindelijke bijdrage van octrooien aan inno-
vatie en productiviteit bestaat nog steeds veel discussie (de Rassenfosse 2024). Voor ICT-
ondernemingen waren octrooien in het verleden minder belangrijk, vanwege de kortere levenscyclus
van ICT-producten, maar ook omdat het moeilijker is om voor software een octrooi te krijgen. Software-
code is auteursrechtelijk beschermd maar die bescherming heeft geen betrekking op het onderliggende
technisch concept. Hoewel in het Europees octrooiverdrag software niet als een uitvinding wordt be-
schouwd en daarom, in tegenstelling tot de Verenigde Staten, niet voor octrooibescherming in aanmer-
king komt, is het in Europa wel mogelijk om voor zogenaamde ‘computergeimplementeerde’ uitvindin-
gen® een octrooi te verkrijgen als de uitvinding op een vernieuwende en niet evidente wijze een oplos-
sing biedt voor een ‘technisch probleem’. De regels van het Europees octrooibureau werden naar aan-
leiding van de ontwikkelingen op het vlak van Al verder verfijnd. Zo kan bijvoorbeeld het gebruik van
een neuraal netwerk in een hartbewakingsapparaat om onregelmatige hartslagen te herkennen, be-
schouwd worden als een technische bijdrage die voor een octrooi in aanmerking komt, net zoals de
classificatie van digitale afbeeldingen op basis van kenmerken zoals de randen of pixeleigenschappen
van de afbeeldingen, of het scheiden van bronnen in spraaksignalen en spraakherkenning, bijvoorbeeld
voor het omzetten van spraak naar tekst.

Uit recente cijfers van Aranda et al (2025) blijkt dat het aantal geidentificeerde Al-gerelateerde oc-
trooien sterk is gestegen na 2010, voornamelijk van 2015 tot 2020, toen de gemiddelde jaarlijkse groei
30% bedroeg. Hoewel het aantal Al-gerelateerde octrooien een recordniveau van 17 000 bereikte in
2023 (het laatste jaar waarvoor er gegevens zijn in de analyse), is er een duidelijk lagere groei sinds 2020
(gemiddeld 2% per jaar). De sterke stijging tot 2020 was voornamelijk merkbaar in domeinen zoals ge-
neratieve Al en grote taalmodellen (LLM) terwijl toepassingen voor industriéle processen, die het me-
rendeel uitmaken van de Al-gerelateerde octrooien, veel trager toenamen. Uit de analyse blijkt dat Bel-
gié in 2023 één van de landen was met de laagste specialisatie in Al-gerelateerde octrooien.

Op basis van informatie van de USPTO hebben we 21 Belgische Al-starters kunnen identificeren met
minstens één door de USPTO toegekend octrooi. We hebben hierbij alle octrooien in rekening genomen
en niet alleen octrooien in de door Aranda et al (2025) bepaalde CPC-codes van Al. Er zijn 45 Belgische
Al-starters met minstens één door het Europees Octrooibureau (EPO) toegekend octrooi. Er zijn tien Al-
starters die zowel minstens één USPTO-octrooi als minstens één EPO-octrooi hebben. Er zijn dus 56, of
7,5%, van de door ons geidentificeerde Belgische Al-starters met minstens één USPTO-octrooi of

14 QOctrooi en patent wordt in het Nederlands door elkaar gebruikt. In de Belgische en Europese wet- en regelgeving wordt
octrooi gebruikt. Zo wordt European Patent Office (EPO) officieel naar het Nederlands vertaald als Europees Octrooibureau.
We verkiezen daarom de term octrooi.

15 Uitvindingen die betrekking hebben op computers, computernetwerken of andere programmeerbare apparaten, waarbij
ten minste één kenmerk wordt gerealiseerd door middel van een programma.
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minstens één EPO-octrooi. Van de Belgische Al-starters met durfkapitaal zijn er 15, of 9,8%, die minstens
één octrooi hebben. Van de Belgische academische Al-spin-offs, zoals bepaald in sectie 2.3, hebben er
5, of 13,2%, minstens één octrooi. Dit laatste bevestigt de bevinding van Berger, Dechezleprétre &
Kirpichev Cherezov (2025) dat academische spin-offs gemiddeld meer octrooien hebben dan niet-aca-
demische start-ups.
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3. Bedrijfseconomische analyse van de Belgische Al-starters

In deze sectie bespreken we de resultaten van een bedrijfseconomische analyse van de door ons ge-
identificeerde 744 Belgische Al-starters. Naast traditionele financiéle ratio’s zoals rentabiliteit, liquiditeit
en solvabiliteit kijken we ook naar de omzet, de toegevoegde waarde, het aantal werknemers, het be-
drijfsresultaat en de productiviteit. Gegevens uit de jaarrekeningen van ondernemingen vormen de ba-
sis van onze analyse. De meeste Belgische vennootschappen zijn verplicht om jaarlijks een jaarrekening
neer te leggen bij de Nationale Bank van Belgié. De gegevens worden verzameld door de Balanscentrale.
Een jaarrekening bestaat uit een balans, een resultatenrekening en een toelichting. De balans geeft een
overzicht van de activa van een vennootschap, zoals bijvoorbeeld installaties, machines en uitrusting,
en de passiva, met een opsplitsing tussen eigen vermogen en schulden. De balans geeft een overzicht
van de vermogenssituatie bij het afsluiten van een boekjaar, bepaald door de financiering en de resul-
taten uit het verleden (met inbegrip van het afgesloten boekjaar). De resultatenrekening geeft een over-
zicht van het bedrijfs- en financieel resultaat van het afgesloten boekjaar en toont onder andere de
winst of het verlies van het boekjaar. Voor vennootschappen met kapitaal bestaan er drie modellen van
de jaarrekening: het volledig schema, verkort schema en een microschema. Welk schema moet worden
gevolgd hangt af van drempelwaarden voor het gemiddeld personeelsbestand, de omzet en het balans-
totaal. Volgens gegevens van de Balanscentrale werd in 2024 de jaarrekening van 12% van de vennoot-
schappen met kapitaal neergelegd volgens het volledig schema, van 39% volgens het verkort schema
envan 49% volgens het microschema. Aangezien de omzet en de aankoop van handelsgoederen, grond-
en hulpstoffen, diensten en diverse goederen alleen volgens het volledig schema verplicht moet worden
gerapporteerd, ontbreekt informatie over deze belangrijke variabelen voor 88% van de vennootschap-
pen met kapitaal en zijn we verplicht gebruik te maken van andere bronnen. We gebruiken gegevens
voor alle niet-financiéle vennootschappen'® over de periode 2010-2023 (2023 was het meest recente
boekjaar waarvoor volledige gegevens beschikbaar waren).

Om de prestaties van de Al-starters in te schatten, beschouwen we een referentiegroep van niet-Al-
starters. Dit zijn bedrijven die ook vanaf 2010 werden opgericht maar waarvoor we geen informatie
hebben gevonden dat ze goederen of diensten in het domein van artificiéle intelligentie aanbieden. Van
de 744 Belgische Al-starters zijn er 692 waarvoor minstens één jaarrekening beschikbaar is. Bedrijven
die werden opgericht in 2024 of 2025 kunnen niet in de bedrijfseconomisch analyse worden opgeno-
men omdat per definitie de jaarrekening ontbreekt voor 2023, het meest recente jaar met volledige
gegevens van de jaarrekeningen. Van de 692 Al-starters met minstens één jaarrekening, zijn er 128 met
0 werknemers. Alleen mensen die tewerkgesteld zijn met een statuut van arbeider of bediende worden
als werknemer beschouwd. Personen die op zelfstandige basis werken voor een onderneming worden
dus niet bij de werknemers gerekend. Bovendien wordt er in Belgié ook steeds meer gebruik gemaakt
van een managementvennootschap. Hierdoor kan bijvoorbeeld een bedrijfsleider als tussenpersoon via
managementvennootschap A diensten leveren aan een andere, door de bedrijfsleider opgerichte ven-
nootschap B. De kosten van de door vennootschap A geleverde diensten zullen dan worden geboekt in
de resultatenrekening van vennootschap B, maar als de bedrijfsleider de enige persoon is die werkt voor
vennootschap B zal deze officieel geen werknemer hebben. Een vennootschap opgericht door verschil-
lende mensen in de bedrijfstak ‘Ontwerpen en programmeren van computerprogramma's’ (NACE

16 Dit stemt overeen met de institutionele sector S11 uit de nationale rekeningen, die dus niet de zelfstandigen (514) bevat.
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62010), waarbij de oprichters hun diensten aan de opgerichte vennootschap aanbieden via een mana-
gementvennootschap (bedrijfstak NACE 70200 - activiteiten van adviesbureaus op het gebied van be-
drijfsvoering en overig managementadvies) en als enigen werken voor de opgericht vennootschap, zal
geen werknemer hebben. Deze structuren impliceren dat het aantal werknemers opgegeven in de jaar-
rekening de effectieve tewerkstelling in veel bedrijven onderschat. Er is echter geen informatie beschik-
baar die toelaat na te gaan hoeveel mensen er, ongeacht hun statuut, effectief werken voor de ven-
nootschap in NACE 62010.

Het ontbreken van accurate informatie over het aantal mensen die voor een onderneming werken, be-
moeilijkt een zinvolle bedrijfseconomisch analyse. Voor de productiviteit is het zelfs onmogelijk om deze
bedrijven te beschouwen. We zullen in onze analyse de ondernemingen met officieel 0 werknemers dan
ook niet opnemen. In 2023 hadden 18,5% van de Al-starters met omzet, O werknemers. Samen verte-
genwoordigden ze in hetzelfde jaar maar 1,8% van de totale omzet van alle Al-starters zodat het niet
opnemen van deze bedrijven waarschijnlijk een beperkte impact heeft. Wanneer Al-starters met omzet
maar zonder werknemers nadien wel werknemers hebben, worden ze opgenomen vanaf het eerste jaar
dat ze één of meer werknemers hebben. Er zijn 564 Al-starters met minstens één werknemer in min-
stens één jaar tijdens de periode 2010-2023. Het is deze groep die we verder beschouwen en vergelijken
met een referentiegroep van niet-Al-starters: de Belgische niet-Al bedrijven die werden opgericht vanaf
2010 en minstens één werknemer hebben. De referentiegroep bestaat uit 156 576 niet-Al-starters. Om-
dat de meeste data van bedrijven worden gekenmerkt door aanzienlijke meetfouten, beschouwen we
de onderste 0,5% en de bovenste 0,5% van onze observaties als extreme waarden, die we niet opnemen
in de analyse. Alle monetaire variabelen werden omgezet in constante prijzen (referentiejaar 2005), met
deflatoren op NACE 2-digitniveau uit de database STAN van de OESO.

Van de 1 027 door ons geidentificeerde potentiéle Belgische Al-bedrijven werden er 851 (83%) opge-
richt na 2009 (zie figuur 1 in sectie 1) en 687 (67%) na 2014. Een groot deel van de bedrijven zijn dus
startende of jonge ondernemingen. Dit wijst op de belangrijke rol die nieuwe ondernemingen spelen bij
de introductie van nieuwe technologieén, hetgeen Schumpeter (1934) al benadrukte. Hvide & Meling
(2025) hebben de hypothese van Schumpeter getest op de uitrol van breedbandinternet in Noorwegen
tussen 2000 en 2010. Zij vonden weinig impact op gevestigde ondernemingen maar de introductie van
breedbandinternet ging wel gepaard met een toename met 25% van het aantal startende ondernemin-
gen. Een mogelijke verklaring die de auteurs bieden is het ‘replacement effect’, dat verwijst naar de
terughoudendheid van gevestigde bedrijven om te investeren in nieuwe en mogelijk disruptieve tech-
nologieén, en de complementaire activa en vorming van personeel, omdat dit zou leiden tot het kanni-
baliseren van de winst die ze genereren met bestaande technologieén. Behalve een Schumpeteriaanse
visie op ondernemers als diegenen die nieuwe goederen, diensten of organisatievormen introduceren,
gedreven door het vooruitzicht op de monopolierente die gerealiseerd kan worden met innovatie, is er
ook een strekking die teruggaat tot Knight (1921) waarbij ondernemen beschouwd wordt als het toe-
wijzen van middelen en het organiseren van activiteiten onder onzekerheid.’ Estrin et al (2024) combi-
neren beide visies in een groeimodel met creatie van nieuwe ondernemingen. Toegepast op 331 nieuwe
ICT-ondernemingen vinden ze aanwijzingen dat startende ondernemingen een afweging moeten maken
tussen de snelheid waarmee ze winstgevend worden (speed-to-breakeven) en het niveau van de winst

17 Townsend et al (2025) onderzoeken of Al de door Knight gedefinieerde onzekerheid voor ondernemers kan verminderen,
in lijn met de visie van Agrawal, Gans & Goldfarb (2022) dat recente Al-ontwikkelingen zorgen voor meer voorspelbaarheid.
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wanneer ze winstgevend worden (revenue-at-breakeven). De meest innovatieve ondernemingen heb-
ben, vanwege de grotere onzekerheid, een lagere ‘speed-to-breakeven’ en/of ‘revenue-at-breakeven’.

De grote onzekerheid eigen aan het starten van een onderneming blijkt uit de lage overlevingskans van
starters. In een meta-analyse vonden Song et al (2008) acht, over alle door hen onderzochte studies
robuuste succesfactoren voor nieuwe techondernemingen: integratie in de toeleveringsketen, markt-
omvang, leeftijd van de onderneming, omvang van het team van oprichters, financiéle middelen, mar-
ketingervaring van de oprichters, ervaring van de oprichters met de relevante markt en octrooibescher-
ming. In een actualisering van de studie van Song et al (2008), op basis van onderzoek verschenen na
2008, kon van Zantvoort (2020) het belang van ervaring in de relevante markt, voor het succes van
startende techbedrijven, bevestigen maar in tegenstelling tot de vorige studie vond hij dat vorige erva-
ring met start-ups ook belangrijk is. In aanvulling op Song et al (2008) zou volgens van Zantvoort (2020)
ook de Inbreng van durfkapitaal en werknemers met een academisch verleden bijdragen aan het succes
van nieuwe techbedrijven.

Ondanks uitgebreid onderzoek naar de succes- en falingsfactoren van startende ondernemingen, blijft
het grootste deel van de variantie in de prestatie van starters onverklaard. Deze factoren variéren ove-
rigens over de ontwikkelingsfase van startende ondernemingen en het technologiedomein waarin ze
actief zijn. Voor Al-starters, met een nog volop ontwikkelend ecosysteem, is het niet duidelijk hoe zinvol
resultaten voor starters in andere sectoren zijn. Dit geldt vooral voor de markt van Al-applicaties, waarin
nagenoeg alle Belgische Al-starters actief zijn. Al-technologie blijkt namelijk zelf een impact te hebben
op de activiteiten van startende ondernemingen. Door hun organisatie en producten volledig te bouwen
rond artificiéle intelligentie, blijken ‘Al-native’ start-ups sneller producten te kunnen lanceren en inkom-
sten te genereren dan starters in andere technologieén. Het automatiseringspotentieel van Al laat hen
toe om op te schalen met kleinere teams dan vroeger het geval was. Hierdoor zorgen succesvolle Al-
start-ups voor minder jobcreatie. De tendens van ‘lean start-ups’ impliceert dat de groei van het aantal
werknemers, die vaak door beleidsmakers als maatstaf voor het succes van starters wordt gehanteerd,
voor de Al-sector minder relevant kan zijn dan bij vroegere ontwikkelingen op het vlak van digitale plat-
formen of ‘cloud computing’. Veel Al-start-ups ondervinden overigens problemen om talentvolle me-
dewerkers aan te trekken, vanwege de concurrentie van de grote Al-hubs in San Francisco, Parijs (Mi-
stral) of Stockholm (Lovable) (O'Brien & Cati 2025, Penzel 2025, Tang et al 2025). Brynjolfsson, Chandar
& Chen (2025) vinden echter dat het gebruik van generatieve Al een aanzienlijk negatieve impact heeft
op de tewerkstelling van jongeren (22 tot 25 jaar) in de Verenigde Staten, voornamelijk in beroepen
waarin Al veel gebruikt wordt, zoals softwareontwikkelaars.

Volgens Heikkila & Bradshaw (2025) genereren bedrijven die producten ontwikkelen op basis van grote
taalmodellen enorm veel inkomsten uit een sterk stijgend aantal gebruikers. Het gaat onder meer over
bedrijven die toepassingen maken die helpen bij het schrijven van softwarecode of de productiviteit van
bedrijven kunnen verhogen door waarde toe te voegen aan het werk van experten. Er zou een consen-
sus zijn dat de meeste waarde gecreéerd zal worden met de Al-applicaties en minder met de grote Al-
modellen (foundation models) waarop de toepassingen voortbouwen. De ondernemingen blijken veel
sneller dan niet-Al bedrijven na hun opstart een hoge omzet te genereren, onder andere omdat ze snel
kunnen overschakelen op goedkopere of betere Al-modellen wanneer die beschikbaar zijn. Er worden
wel steeds meer vragen gesteld bij de hoge waarderingen van de Al-bedrijven. Zo is het niet duidelijk
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hoe duurzaam de groei van de inkomsten is. Sommige investeerders vrezen dat zelfs de beste van de
huidige Al-applicaties gewoon een wikkel (wrapper) zijn om een Al-model en dat succesvolle toepassin-
gen snel kunnen worden weggeconcurreerd door gelijkaardige producten van grote bedrijven met een
ruimer klantenbestand. Bedrijven die Al-applicaties ontwikkelen zijn overigens sterk afhankelijk van ont-
wikkelingen en de kostprijs van het gebruik van grote Al-modellen. Andrew Lee, de oprichter en CEO
van het Amerikaanse Shortwave, dat zich toelegt op Al-applicaties voor efficiénter gebruik van email,
geeft toe dat zijn onderneming waarschijnlijk failliet zou zijn gegaan als een nieuwe cache-functie in
Claude Sonnet (een foundation model van het in 2021 opgerichte Anthropic) de kosten om ontwikke-
lingen te bouwen niet met 90% had verminderd. Hoewel bedrijven die Al-applicaties ontwikkelen een
voorkeur hebben voor open source modellen, is er druk vanuit klanten om toch toepassingen aan te
bieden op basis van betalende modellen, zoals de GPT-modellen van OpenAl, omdat die doorgaans
meer ‘cutting edge’ zouden zijn. Vanwege de hoge gebruikskosten drukt dit het winstpotentieel. Door
de vele nieuwe Al-modellen is het voor start-ups overigens moeilijk om op de hoogte te blijven van de
mogelijkheden van de verschillende modellen (Lee 2025).

Snelle ontwikkelingen in de Al-sector bieden evenwel ook mogelijkheden, zoals blijkt uit de getuigenis
van de twee oprichters van een door ons geidentificeerde Al-starter, het in 2023 opgerichte Antwerpse
BlackBear Labs. Door te experimenteren met ChatGPT hebben zij in zes maanden vier applicaties ont-
wikkeld, waaronder een chatbot en MemoryGPT, die informatie over vroegere chatsessies onthoudt,
waarvoor ze zonder enige marketinginspanning op een week tijd 6 000 gebruikers zouden hebben be-
reikt. Het experimenteren met Al zou sneller en goedkoper zijn dan ooit en de feedback van gebruikers
kan onmiddellijk worden verwerkt. Sommige tools van BlackBear Labs zouden op een paar uur tijd zijn
gebouwd. De oprichters voegen er wel aan toe dat snelheid nodig is om concurrenten voor te zijn en
dat ze niet eindeloos nieuwe Al-tools kunnen blijven lanceren. Ze vinden dat het nu tijd is om de reeds
bestaande tools verder ontwikkelen waarbij ze vooral groeikansen zien in de combinatie van nieuwe Al-
producten en producten op maat van specifieke bedrijven (Bloovi 2025).

Ondanks de zeer hoge waarderingen van sommige Al-bedrijven en de aanzienlijke omzet die sommige
start-ups genereren, rijzen er vragen over de mogelijkheid om duurzaam winst te halen uit ‘foundation
models’ of Al-applicaties (Matthews 2025, Polevikov 2025). Veel bedrijven in de bovenste lagen van de
Al-productie (zie kader 1), zoals de producenten van Al-specifieke hardware of de aanbieders van ‘cloud
computing’-diensten zijn behoorlijk winstgevend maar de omzet van bedrijven die ‘foundation models’
ontwikkelen, weegt voorlopig niet op tegen de sterk oplopende kosten om de modellen te trainen en
te laten werken. Van de duizenden start-ups die sinds 2010 wereldwijd werden opgericht om toepas-
singen op basis van de grote Al-modellen aan te bieden, is het evenmin duidelijk hoeveel er winstgevend
zijn en kunnen blijven. Wat de mogelijkheden betreft om met de huidige generatieve Al voorspellingen
te doen, voornamelijk als het gaat over menselijk gedrag, blijken beweringen van ondernemingen over
de effectiviteit moeilijk te verifiéren (Narayanan & Kapoor 2024, Polevikov 2025).
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3.1. Rentabiliteit, liquiditeit en solvabiliteit

De financiéle situatie van een onderneming wordt meestal geanalyseerd op basis van ratio’s zoals ren-
tabiliteit, liquiditeit en solvabiliteit. Rentabiliteit laat toe om na te gaan of het verschil tussen de op-
brengsten en de kosten van een onderneming voldoende is in vergelijking met het geinvesteerde ver-
mogen. Liquiditeit vergelijkt de kasinkomsten en kasuitgaven en geeft de mate weer waarin een onder-
neming haar uitgaven kan dragen met haar inkomsten. De solvabiliteit geeft een indicatie van de schuld-
graad van een onderneming. De drie ratio’s zijn met elkaar verbonden en worden meestal samen be-
schouwd om een volledig overzicht te verkrijgen van de financiéle gezondheid van een onderneming.

Ooghe & Van Wymeersch (1991) bespreken verschillende alternatieven voor de drie financiéle ratio’s,
afhankelijk van welke variabelen uit de balans of de resultatenrekening worden beschouwd. Aangezien
het merendeel van de Al-starters een jaarrekening neerleggen volgens het verkort schema of volgens
het microschema, beperken we ons tot ratio’s zonder gegevens die alleen verplicht worden gerappor-
teerd in het volledig schema. We beschouwen enkel de ratio’s die in de studie van Benoot & Vanhessche
(2012) naar de karakteristieken van falende ondernemingen in Belgié, het meest discrimineerden tussen
actieve ondernemingen en ondernemingen die werden stopgezet.

Figuur 6 toont voor de Al-starters en de niet-Al-starters in de periode 2010-2023 het verschil in netto
rentabiliteit van de activa vdor belasting, berekend als de winst (of verlies) van het boekjaar vooér belas-
ting in verhouding tot het totaal van de activa. De verdeling van de rentabiliteit wordt weergegeven aan
de hand van een boxdiagram. De mediaan (horizontaal streepje in de box) van de netto rentabiliteit van
Al-starters is in alle jaren lager dan die van niet-Al-starters.
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Figuur 6 Netto rentabiliteit van Al-starters en niet-Al-starters
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Noot: de figuur geeft, met een boxdiagram, de evolutie weer van de verdeling van de netto rentabiliteit van de activa véor belastingen, voor de Al-starters
en de niet-Al-starters. Een boxdiagram toont de spreiding van de rentabiliteit aan de hand van de mediaan (horizontaal streepje), het eerste kwartiel
(onderkant) en het derde kwartiel (bovenkant) van de verdeling. Het bovenste en onderste streepje worden bepaald op basis van de interkwartielaf-
stand. Afwijkende waarden zijn niet opgenomen in het boxdiagram.
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Dit geldt ook voor de gemiddelde rentabiliteit die negatief is voor Al-starters en positief voor niet-Al-
starters — maar dicht bij O (niet getoond in de figuur). Voor Al-starters is ook de mediane rentabiliteit
negatief in de meeste jaren, in tegenstelling tot de niet-Al-starters (waarvoor de mediaan steeds positief
is). Het verschil in de mediaan tussen Al-starters en niet-Al-starters wordt steeds groter over de jaren.
De spreiding rond de mediaan is opvallend groter voor Al-starters, De winstgevendheid van Al-starters
loopt dus steeds verder uiteen, in vergelijking met niet-Al-starters. Het gedeelte van de ‘box’ onder de
mediaan, van Al-starters, wordt geleidelijk aan groter dan het gedeelte boven de mediaan. Er is dus een
groter deel van de Al-starters die steeds meer verlies boeken. Anderzijds zijn er ook een aantal Al-
starters met een hogere rentabiliteit dan de meest winstgevende niet-Al-starters. Ondanks de grote
spreiding is het verschil tussen de gemiddelde negatieve rentabiliteit van Al-starters en de gemiddelde
licht positieve rentabiliteit van niet-Al-starters statistisch significant. Dit geldt ook voor het verschil in
netto rentabiliteit van het eigen vermogen vdor belastingen en de netto rentabiliteit van het eigen ver-
mogen na belastingen (niet gerapporteerd).

Figuur 7 toont de liquiditeit in enge zin (acid test ratio), die de verhouding weergeeft van de vorderingen
op minder dan 1 jaar; geldbeleggingen en liquide middelen tot de schulden op ten hoogste 1 jaar. De
liquiditeitspositie van Al-starters blijkt systematisch beter te zijn dan die van niet-Al-starters en het ver-
schil neemt ook geleidelijk aan toe.

Figuur 7 Liquiditeit (enge zin) van Al-starters en niet-Al-starters
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Noot: de figuur geeft, met een boxdiagram, de evolutie weer van de verdeling van de liquiditeit in enge zin (acid test ratio), voor de Al-starters en de niet-Al-
starters. Een boxdiagram toont de spreiding van de rentabiliteit aan de hand van de mediaan (horizontaal streepje), het eerste kwartiel (onderkant) en
het derde kwartiel (bovenkant) van de verdeling. Het bovenste en onderste streepje worden bepaald op basis van de interkwartielafstand. Afwijkende
waarden zijn niet opgenomen in het boxdiagram.

Niet alleen de mediaan ligt hoger maar ook het gedeelte boven de mediaan en de staart naar boven is
groter voor Al-starters. Het positieve verschil van de liquiditeit van Al-starters ten opzichte van niet-Al-
starters is statistisch significant. Ook het verschil in de gemiddelde liquiditeit in ruime zin (current ratio)
en de netto-kasratio van Al-starters ten opzichte van niet-Al-starters is positief en statistisch significant
(niet gerapporteerd).
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Figuur 8 vergelijkt de evolutie van de financiéle onafhankelijkheid van Al-starters met die van niet-Al-
starters. Deze solvabiliteitsmaatstaf geeft de verhouding weer van het eigen vermogen tot het vreemd
vermogen. In de meeste jaren is de financiéle onafhankelijkheid van Al-starters groter dan die van niet-
Al-starters. Vanwege de grotere onzekerheid van de Al-sector blijken Al-starters meer aangewezen op
financiering via eigen vermogen, zoals bijvoorbeeld durfkapitaal. Per werknemer (VTE) beschikken Al-
starters over meer eigen vermogen en minder vreemd vermogen.

Figuur 8 Financiéle onafhankelijkheid van Al-starters en niet-Al-starters
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Noot: de figuur geeft, met een boxdiagram, de evolutie weer van de verdeling van de financiéle onafhankelijkheid, voor de Al-starters en de niet-Al-starters.
Een boxdiagram toont de spreiding van de rentabiliteit aan de hand van de mediaan (horizontaal streepje), het eerste kwartiel (onderkant) en het
derde kwartiel (bovenkant) van de verdeling. Het bovenste en onderste streepje worden bepaald op basis van de interkwartielafstand. Afwijkende
waarden zijn niet opgenomen in het boxdiagram.

Al-starters blijken ook minder beroep te doen op korte termijn schuldfinanciering, wat voor een deel
ook de betere liquiditeitspositie verklaart aangezien kortetermijnschulden in de noemer staan van de
liquiditeit in enge zin (figuur 7). Het verschil in gemiddelde financiéle onafhankelijkheid van Al-starters
t.o0.v. niet-Al-starters is licht positief maar niet statistisch significant. Het verschil in de zelffinancierings-
graad (een andere solvabiliteitsmaatstaf), is daarentegen negatief en wel statistisch significant. In deze
ratio is de overgedragen winst of het verlies in de teller opgenomen en zoals weergegeven in figuur 6,
is de winstgevendheid van de Al-starters lager dan van de niet-Al-starters.

3.2. Omazet, toegevoegde waarde en werknemers

De financiéle ratio’s die we hebben besproken in de vorige sectie, geven een indicatie van de financiéle
gezondheid van ondernemingen. Voor het bepalen van het belang van startende bedrijven voor de na-
tionale economie wordt meestal gekeken naar hun bijdrage aan de omzet, toegevoegde waarde of job-
creatie. Aangezien het aantal Al-starters relatief beperkt is ten opzichte van het totaal aantal starters
zal hun rechtstreekse bijdrage ook redelijk beperkt blijven. We kunnen wel vaststellen hoe hun bijdrage
evolueert in verhouding tot hun aandeel in het totaal aantal startende ondernemingen. De volle zwarte
lijn in figuur 9 toont dat het aandeel van actieve Al-starters in het totaal aantal actieve starters (Al en
niet-Al) weliswaar geleidelijk toeneemt in de periode 2010-2023 maar in 2023 slechts 0,53% bedroeg.
De figuur toont verder de evolutie van het aandeel van Al-starters in de omzet, toegevoegde waarde,
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loonsom en het aantal werknemers van het totaal aantal starters. Ten opzichte van het aandeel in het
aantal actieve starters is het aandeel in deze vier economische variabelen in 2023 groter. Zo is het aan-
deel in de omzet in 2023 1,6 keer groter dan het aandeel in het aantal actieve starters (0,85%)

Figuur 9  Aandeel van Al-starters in de totale omzet, toegevoegde waarde, aantal werknemers en loonsom van alle
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Noot: de figuur toont de evolutie van het aandeel van Al-starters in de totale omzet, de toegevoegde waarde, het aantal werknemers en de loonsom van alle
starters. De volle zwarte lijn toont als referentie de evolutie van het aandeel van actieve Al-starters in het totaal aantal actieve starters (Al en niet-Al).

Voor de drie andere variabelen is het aandeel van Al-starters groter dan het aandeel in de totale omzet
en oversteeg het aandeel van de Al-starters in het totaal aantal starters ook al vroeger (2013 of 2014).
In 2023 was het aandeel van Al-starters in de toegevoegde waarde, in het aantal werknemers en in de
loonsom respectievelijk 1,9, 2,7 en 3,5 keer groter dan hun aandeel in het totaal aantal starters.

Om te bepalen of de verschillen in de evolutie van de omzet, toegevoegde waarde en het aantal werk-
nemers tussen Al-starters en niet-Al-starters statistisch significant zijn, volgen we één van de drie me-
thodes die McElheran et al (2025) recent hebben toegepast voor het schatten van de impact van het
gebruik van Al op de productiviteit van ondernemingen in de Verenigde Staten (periode 2017-2021),
namelijk een schatting in eerste verschillen.’® De twee andere methodes, ‘selection-on-variables’ en
een instrumentele variabelen (V) schatting, zijn niet toepasbaar met onze gegevens. Een schatting in
eerste verschillen heeft als voordeel dat er rekening wordt gehouden met niet-geobserveerde factoren
die weinig variéren over de tijd maar wel een belangrijke invioed hebben op de te verklaren variabele.
Het nadeel van de methode is het verlies aan informatie en het negeren van een selectieprobleem. De
resultaten moeten dus met de nodige omzichtigheid worden beschouwd. Hoe dan ook kunnen ze niet
geinterpreteerd worden als aanwijzingen van causale effecten. De voornaamste variabele in de schat-
ting is een dummy variabele die gelijk is aan 1 is voor Al-starters en gelijk aan 0 voor niet-Al-starters. In
navolging van Lee et al (2022) en McElheran et al (2025) nemen we verschillende controlevariabelen

18 |ee et al (2022) gebruiken voor het bepalen van de impact van Al-adoptie door Zuid-Koreaanse ondernemingen op hun
omzet ook een schatting in eerste verschillen.
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op, zoals het aantal werknemers, materiéle en immateriéle vaste activa®® en dummies voor de bedrijfs-
tak waartoe bedrijven behoren (NACE 3-digitniveau). Om te controleren voor de impact van het jaar
waarin de onderneming werd opgestart, worden er ook dummies opgenomen voor iedere cohorte van
starters (bedrijven die in hetzelfde jaar werden opgericht). De coéfficiént van de Al-dummy geeft een
indicatie van de richting en de significantie van het verschil in de te verklaren variabele (omzet, toege-
voegde waarde, aantal werknemers, loonsom) tussen Al-starters en niet Al-starters, controlerend voor
de variabelen die eveneens variatie in de afhankelijke variabele kunnen verklaren. Vanwege het grote
aantal controlevariabelen en de beperkte zekerheid over hun relevantie hebben we geopteerd voor een
lasso-schatting. Lasso (least absolute shrinkage and selection operator) kan worden toegepast voor
voorspellingen, modelselectie en inferentie. We gebruiken lasso voor het schatten van de coéfficiénten
en de bijbehorende standaardfouten van de variabelen waarin we geinteresseerd zijn. Daarnaast laat
lasso toe om een groot aantal controlevariabelen op te nemen, waarvan niet zozeer het marginale effect
ons interesseert maar wel of ze relevant zijn voor het model. Controlevariabelen die niet relevant zijn,
worden niet opgenomen. Ten opzichte van een kleinste kwadratenschatting (Ordinary Least Square —
OLS), bevat lasso een penaliteit voor het opnemen van bijkomende variabelen. Dit resulteert in een
toename van de verklaarde variantie maar maakt eveneens het model complexer. De parameter A be-
paalt de 'bestraffing’ voor bijkomende variabelen. Deze kan door de schatter zelf of via optimalisering
bepaald worden. We maken gebruik van lasso-procedures in Stata, waarin A steeds via optimalisering
wordt bepaald. Meer details over Lasso zijn te vinden in Drukker (2019) en in de Stata manual.

In Stata zijn er drie alternatieve lasso procedures, ‘double selection’, ‘partialing out” en ‘cross-fit partia-
ling out’. Omdat we relatief veel potentiéle controlevariabelen willen opnemen ten opzichte van het
beperkte aantal observaties voor Al-starters, verkiezen we ‘cross-fit partialing out’ (Stata procedure
xporegress). Deze procedure, waarbij de observaties worden opgesplitst in 10 even grote subpopulaties,
duurt langer dan de twee andere maar houdt meer rekening met de spaarzaamheidsvereiste (niet te
veel nodeloze controlevariabelen opnemen). Bij deze procedure wordt de parameter A geoptimaliseerd
via de ‘plugin” methode.

Tabel 5 toont de resultaten van ‘cross-fit partialing out’ schattingen van de groei van de omzet, van de
toegevoegde waarde, van het aantal werknemers in voltijdsequivalent (VTE) en van de loonsom. De
schattingen werden gedaan voor eerste verschillen van de variabelen in logs. Vanwege het enorme
grote aantal observaties, beschouwen we het gemiddelde over de periode 2010-2023. Uit de tabel blijkt
dat Al-starters een sterkere groei hebben gekend voor de vier beschouwde variabelen dan niet-Al-
starters en dat het verschil statistisch significant is, ongeacht de maatstaf die we beschouwen voor de
groei. De schattingen wijzen op een groei die 7% tot 13% hoger is voor Al-starters dan voor niet-Al-
starters. Onze resultaten liggen in lijn met die van Dinlersoz, Dogan & Zolas (2024), die vinden dat Al-
start-ups in de Verenigde Staten ten opzichte van niet-Al starters een hogere groei kennen van de omzet
en het gemiddelde loon.

Om na te gaan wat het verschil in de groei van Al-starters kan verklaren, hebben we in de schattingen
bijkomende informatie opgenomen over Al-starters, in het bijzonder de gebruikte Al-technologieén, de
Al-doeleinden en de sectoren waarin de klanten van de Al-starters actief zijn, zoals besproken in sectie

19 Al-starters hebben, per werknemer, beduidend minder materiéle vaste activa en veel meer immateriéle vaste activa dan
niet-Al-starters.
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2.1. Aangezien alleen de Al-starters worden beschouwd voor deze schattingen, zijn er beduidend min-
der observaties.

Tabel 5 Het verschil in de groei van omzet, toegevoegde waarde, aantal werknemers en loonsom tussen Al-starters
en niet-Al-starters

Omzet Toegevoegde Aantal Loonsom
waarde werknemers

Verschil tussen Al-starters en niet-Al-starters 0,13*** 0,07** 0,09*** 0,13***
Aantal observaties 167 936 167 882 172 156 169 480
Aantal controlevariabelen 251 251 251 251
Aantal geselecteerde controlevariabelen 206 215 213 214
Wald chi2(14) 25,56 5,72 22,22 46,56
Prob > chi2 0,00 0,02 0,00 0,00

Noot: de tabel toont de coéfficiént van een dummy die gelijk is aan 1 voor Al-starters en gelijk aan 0 voor niet-Al-starters in een schatting in
eerste verschillen (gemiddelde 2010-2023), met respectievelijk de omzet, de toegevoegde waarde, het aantal werknemers in voltijdse-
quivalent (VTE) en de loonsom. In de schattingen worden verschillende potentiéle controlevariabelen opgenomen zoals de leeftijd, het
aantal werknemers, de materiéle en immateriéle vaste activa en bedrijfstakdummies (NACE 3-digitniveau). Met uitzondering van de
leeftijd van ondernemingen en dummyvariabelen worden alle variabelen in de schattingen in logaritmen opgenomen. De schattingen
werden uitgevoerd in Stata met een ‘cross-fit partialing out’ lasso schatting (procedure xporegress), In deze procedure wordt een opti-
male selectie gemaakt van het aantal opgegeven controlevariabelen die uiteindelijk worden geselecteerd. De chi-kwadraat Wald-test,
test de hypothese dat alle coéfficiénten samen gelijk zijn aan O (ze hebben geen verklarende waarde). Een waarde voor Prob > chi2
kleiner of gelijk aan 0,05 geeft weer dat deze hypothese verworpen wordt bij een niveau van statistische significantie van 5%. Bij de
coéfficiénten van het verschil tussen Al-starters en niet-Al-starters wordt weergegeven of de coéfficiént verschilt van 0, voor statistische
significantie van 10% (*), 5% (**) of 1% (***).

Tabel 6 toont de resultaten van ‘cross-fit partialing out’ schattingen van de groei van de omzet, van de
toegevoegde waarde, van het aantal werknemers in voltijdsequivalent (VTE) en van de loonsom waarbij
de variabelen met betrekking tot de Al-technologieén en de doeleinden opgenomen zijn als relevante
variabelen. Daarnaast is ook het aantal sectoren waarin de klanten van de Al-starters actief zijn, opge-
nomen als relevante variabele, om het verschil na te gaan tussen bedrijven die zich toeleggen op één of
een beperkt aantal sectoren en bedrijven die toepassingen aanbieden in meerdere sectoren.

Wat de omzet en de toegevoegde waarde betreft, blijken de gebruikte Al-technologieén de verschillen
in groei niet te kunnen verklaren. Al-starters die zich richten op logistiek en ICT-beveiliging hebben een
lagere omzetgroei dan andere Al-starters. Al-starters die gebruikers hebben in veel verschillende secto-
ren kennen ook minder omzetgroei dan de starters die zich toeleggen op een beperkt aantal sectoren.
Al-starters met durfkapitaal hebben een sterkere groei van de omzet en de toegevoegde waarde dan
Al-starters zonder durfkapitaal.

Voor zowel omzet als toegevoegde waarde geeft de Wald-test echter aan dat alle opgenomen variabe-
len samen geen verklarende waarde zouden hebben, waardoor we de resultaten van deze schattingen
met enige omzichtigheid moeten interpreteren.

Voor de schattingen van de groei van het aantal werknemers en van de loonsom wordt de nulhypothese
van de Wald-test wel verworpen, zij het enkel op een significantieniveau van 10% wat het aantal werk-
nemers betreft. Al-starters die gebruik maken van tekstmining en tekst-beeldgeneratie hebben een sta-
tistisch significante lagere groei van het aantal werknemers (VTE). Ook voor de groei van de loonsom is
de negatieve coéfficiént voor tekstmining statistisch significant.
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Tabel 6 Het verschil in de groei van omzet, toegevoegde waarde, aantal werknemers en loonsom tussen Al-starters
(Al-technologieén en Al-doeleinden)

Omzet Toegevoegde waarde  Aantal werknemers Loonsom
Al-technologie:
Tekstmining 0,03 -0,08 -0,21%* -0,28**
Spraakherkenning 0,07 -0,16 0,01 0,03
Genereren van geschreven/gesproken taal 0,03 -0,06 -0,07 -0,05
Beeldherkenning, beeldverwerking 0,03 -0,01 0,07 0,06
Machinaal leren voor gegevensanalyse 0,04 0,05 -0,07 -0,06
Automatiseren van verschillende workflows 0,13 0,07 0,02 0,06
Autonome robots, zelfrijdende voertuigen ... 0,20 0,06 0,01 0,02
Tekst-beeldgeneratie 0,01 -0,03 -0,19* -0,09
Hardware -0,03 -0,09 0,12 0,23*
Al-doeleinde:
Marketing of verkoop -0,15 -0,01 0,00 0,07
Productie- of serviceprocessen -0,08 0,07 -0,05 -0,07
Bedrijfsadministratie/management -0,08 0,06 0,03 0,04
Logistiek -0,23** 0,13 -0,13 -0,02
ICT-beveiliging -0,24* -0,18 0,00 0,05
Boekhouding, controle van financieel beheer -0,20 0,13 -0,08 -0,09
Onderzoek en ontwikkeling -0,07 0,14 -0,06 0,04
Controlevariabelen:
Aantal sectoren van gebruik -0,43%** 0,09 -0,47*** -0,34
Aantal octrooien USPTO 0,05 -0,36 -0,09 -0,06
Aantal octrooien EPO 0,00 0,09* 0,06** 0,03
Durfkapitaal 0,17* 0,17* 0,13* 0,16***
Academische spin-off -0,05 -0,10 -0,05 -0,05
Aantal observaties 1503 1014 1578 1525
Aantal controlevariabelen 114 114 114 114
Aantal geselecteerde controlevariabelen 96 89 98 99
Wald chi2(14) 22,15 20,57 29,82 37,37
Prob > chi2 0,39 0,49 0,10 0,02

Noot: de tabel toont de coéfficiénten van dummies die weergeven of de Al-starter een bepaalde Al-technologie gebruikt of voor een bepaald
doeleinde, in een schatting in eerste verschillen van respectievelijk de omzet, de toegevoegde waarde, het aantal werknemers in vol-
tijdsequivalent (VTE) en de loonsom. Zie tekst en noot in tabel 5 voor meer uitleg over de schattingsprocedure. Bij de coéfficiénten van
het verschil tussen Al-starters en niet-Al-starters wordt weergegeven of de coéfficiént verschilt van 0, voor statistische significantie van
10% (*), 5% (**) of 1% (***).

Bedrijven die ook hardware ontwikkelen hebben een statistisch significante snellere groei van hun loon-
som dan de andere Al-starters. Net zoals bij de omzetgroei hebben Al-starters met gebruikers in veel
verschillende sectoren een statistisch significant lagere groei van het aantal werknemers. De coéfficiént
van durfkapitaal is ook positief en statistisch significant voor de groei van het aantal werknemers en van
de loonsom. De resultaten in tabel 6 van de durfkapitaalvariabele zijn duidelijk in lijn met studies die
aantonen dat ondernemingen met durfkapitaal meer gericht zijn op groei dan ondernemingen zonder
durfkapitaal (Bertoni, Colombo & Grilli 2011, Pantea & Tkacik 2024).

40



WORKING PAPER 202507

We hebben ook schattingen proberen te doen met de sectoren van de klanten van de Al-starters als
relevante variabelen maar de lasso-schattingen stoten op een convergentieprobleem, waarschijnlijk
vanwege het grote aantal sectoren. De sectoren zijn wel opgenomen als controlevariabelen in de schat-
ting voor tabel 6.

3.3. Bedrijfsresultaat

De toegevoegde waarde van een onderneming wordt berekend als de omzet min de kosten van aange-
kochte goederen en diensten. De toegevoegde waarde die een onderneming creéert wordt gebruikt om
de lonen van werknemers te betalen en wat er na betaling van nog een aantal andere kosten overblijft,
is de winst of het verlies van de onderneming, het bedrijfsresultaat. Uit figuur 8 blijkt dat het aandeel
van Al-starters in de toegevoegde waarde van alle starters groter is dan het aandeel van de Al-starters
in het totaal aantal starters. Het aandeel van Al-starters in de totale loonsom van alle starters is nog
groter dan het aandeel van Al-starters in de totale toegevoegde waarde van alle starters. Dit lijkt erop
te wijzen dat het bedrijfsresultaat van Al-starters negatief is. In sectie 3.1 werd al gewezen op de lagere
rentabiliteit van Al-starters ten opzichte van niet-Al-starters. In deze sectie zullen we in iets meer detail
de evolutie van het bedrijfsresultaat bespreken omdat dit duidelijk een variabele is waarvoor, in tegen-
stelling tot de omzet, de toegevoegde waarde en het aantal werknemers, Al-starters voorlopig minder
goed presteren dan niet-Al-starters.

In een artikel in De Tijd (23 juni 2025) wordt gemeld dat de Gentse Al unicorn Team.blue in 2024 de
omzet en bruto bedrijfswinst zag stijgen maar dat het nettoverlies en de schulden opliepen. De oprich-
ter van Team.blue, Jonas Dhaenens, stelt dat het oplopen van het nettoverlies niet echt een probleem
is aangezien het nettoverlies een puur boekhoudkundig gegeven is en dat wanneer er gewerkt zou wor-
den volgens de ‘International Financial Reporting Standards (IFRS)” in plaats van de in Belgié geldende
GAAP-regels?® het bedrijfsresultaat beter zou zijn. Volgens de IFRS moet de actuele waarde van de activa
worden getoetst en niet ieder jaar een bepaald percentage van de activa worden afgewaardeerd. We
willen ons niet uitspreken over de verschillende visies van de boekhoudkundige regels en verder zowel
het netto bedrijfsresultaat, of de winst of het verliest véér interesten en belastingen (Earnings before
interest and taxes — EBIT) als het bruto bedrijfsresultaat of de winst of het verlies voor interesten, be-
lastingen, waardeverminderingen en afschrijvingen (Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortization — EBITDA) beschouwen.

Figuur 10 toont de evolutie van het aandeel van de Al-starters in het totale bedrijfsresultaat van alle
starters. Omdat het resultaat zowel positief als negatief kan zijn splitsen we het bedrijfsresultaat op in
winst en verlies. De figuur toont de aandelen voor zowel de EBIT als de EBITDA. Ondanks het soms
aanzienlijke verschil tussen EBIT en EBITDA, is er weinig verschil in de evolutie van de aandelen van Al-
starters. De evolutie van het aandeel van Al-starters in de totale winst loopt grotendeels gelijk met de
evolutie van het aandeel van Al-starters in het totaal aantal starters. Al-starters hebben echter een dis-
proportioneel aandeel in het totaal verlies van alle starters. Het aandeel neemt ook bijna onafgebroken
toe.

20 Generally Accepted Accounting Principles (GAAP).
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s N
Figuur 10 Aandeel van Al-starters in het bedrijfsresultaat van alle starters (EBIT en EBITDA)
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Noot: de figuur toont de evolutie van het aandeel van Al-starters in de totale winst en het totaal verlies van alle starters, zowel voor het bedrijfsresultaat
vOOr interesten en belastingen (EBIT) en het bedrijfsresultaat vaor interesten, belastingen, waardeverminderingen en afschrijvingen (EBITDA).

Uit een vergelijking van (niet getoonde) box plots van EBIT en EBITDA, tussen Al-starters en niet-Al-
starters, blijkt dat het verlies niet kan worden toegeschreven aan een aantal bedrijven met een zeer
groot verlies maar dat een aanzienlijk deel van de Al-starters verlieslatend is. Daar waar, over de periode
2010-2023, gemiddeld 71% van de niet-Al-starters winstgevend was volgens EBIT en 80,3% volgens
EBITDA, is dit voor Al-starters respectievelijk 46,6% (EBIT) en 56% (EBITDA). Voor niet-Al-starters was
het percentage winstgevende bedrijven redelijk constant. Voor Al-starters is het percentage gedaald
van 75% in 2010 tot 38,7% in 2023 volgens EBIT en van 75% in 2010 tot 48.5% in 2023 volgens EBITDA.
Dus ook volgens het minder strikte criterium van de EBITDA was meer dan de helft van de Al-starters in
2023 verlieslatend. Uit niet gerapporteerde box plots blijkt dat de spreiding van zowel EBIT als EBITDA
groter is voor Al-starters dan voor niet-Al starters — net zoals de spreiding van de netto rentabiliteit in
figuur 6 — veel groter is voor Al-starters dan voor niet-Al-starters. De spreiding van het bedrijfsresultaat
is vooral aanzienlijk naar beneden toe maar in de meeste jaren is het maximum (zonder rekening te
houden met de 0,5% extreme waarden) hoger voor Al-starters dan voor niet-Al-starters. Een beperkt
aantal Al-starters slagen er dus in om tot de best presterende starters te behoren, zoals verder ook blijkt
uit de bespreking van figuur 14 in sectie 3.5.

Om na te gaan of er verschillen zijn in het bedrijfsresultaat van Al-starters afhankelijk van hun startjaar
vergelijkt figuur 11 de evolutie van het gemiddelde bedrijfsresultaat van Al-starters in hun startjaar en
de jaren nadien, voor startjaren van 2010 tot en met 2017. Al-bedrijven die hun activiteiten hebben
gestart in 2010 blijken in het startjaar en de eerste jaren na hun start een bedrijfsresultaat te hebben
gehad rond break-even. In het eerste jaar na de start waren ze gemiddeld winstgevend maar vanaf het
zevende jaar na de start werden ze verlieslatend om pas vanaf het twaalfde jaar na de start terug winst-
gevend te worden.
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Figuur 11  Evolutie van bedrijfsresultaat van Al-starters volgens startjaar
In euro(constante prijzen 2015)
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Noot: de figuur toont de evolutie van het gemiddelde bedrijfsresultaat (EBIT) van Al-starters volgens het startjaar (eerste jaar met omzet).

Voor de bedrijven die startten tussen 2011 en 2017 zien we het gemiddelde bedrijfsresultaat steeds
negatiever worden in de jaren na de start. Alleen voor de Al-starters van 2013 en 2014 zien we een
positieve kentering na een aantal jaar.

Als we de Al-starters opsplitsen tussen bedrijven met en bedrijven zonder durfkapitaal dan blijken Al-
starters zonder durfkapitaal gemiddeld minder verlieslatend te zijn dan Al-starters met durfkapitaal. Van
de Al-starters met durfkapitaal waren er 6 jaar na de start 21% winstgevend (EBIT)?! voor Al-starters
zonder durfkapitaal is dit 50%en voor niet-Al-starters zelfs 74%.

Figuur 12 vergelijkt de evolutie van het gemiddelde bedrijfsresultaat in het startjaar en de eerste 8 jaren
van Al-starters met durfkapitaal, met Al-starters zonder durfkapitaal, en met niet-Al-starters. Voor niet-
Al-starters is het gemiddelde bedrijfsresultaat positief vanaf het eerste jaar van activiteit en dit neemt
toe in de jaren na de start. Het gemiddelde bedrijfsresultaat van Al-starters zonder durfkapitaal is nega-
tief in het startjaar en het verlies wordt geleidelijk verder uitgediept in de jaren na de start. Al-starters
met durfkapitaal hebben in hun startjaar gemiddeld al een negatiever bedrijfsresultaat dan Al-starters
zonder durfkapitaal. Dit breidt nog uit in de eerste jaren na de start. In het vierde en vijfde jaar na de
start bereikt het gemiddeld bedrijfsresultaat een dieptepunt waarna het geleidelijk aan minder negatief
wordt. Uit de vergelijking van de verdeling (niet gerapporteerde box plot) van het bedrijfsresultaat blijkt
dat de evolutie niet verklaard wordt door een beperkt aantal sterk verlieslatende starters maar wel door
een ruimere spreiding — vooral naar meer verlies toe — voor Al-starters met durfkapitaal, tussen het
derde en vijfde jaar na de start. De evolutie van het bedrijfsresultaat van Al-starters met durfkapitaal
wijst mogelijk op de vaststelling van Estrin et a/ (2024) dat de meest innoverende ondernemingen meer
risico nemen en er langer over doen om winstgevend te worden dan minder innoverende ondernemin-
gen.

21 Een analyse met de EBITDA geeft vergelijkbare resultaten.
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Figuur 12  Evolutie van het bedrijfsresultaat van Al-starters en niet-Al-starters
In euro (constante prijzen 2015)
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Noot: de figuur toont de evolutie van het gemiddelde bedrijfsresultaat (EBIT) van Al-starters en niet-Al-starters (startjaar is eerste jaar met omzet).
J

Net zoals voor de variabelen in tabel 5 hebben we voor het bedrijfsresultaat nagegaan of het verschil
tussen Al-starters en niet-Al-starters statistisch significant is. Omdat het bedrijfsresultaat negatief kan
zijn, werken we in deze sectie niet met variabelen in logs, zoals in sectie 3.2, maar berekenen we het
verschil in absolute termen. Uit tabel 7 blijkt dat de groei van zowel EBIT als EBITDA van Al-starters
gemiddeld lager is dan die van niet-Al-starters en het verschil ook statistisch significant is, voor EBITDA

weliswaar maar bij een significantieniveau van 10%.

Tabel 7 Het verschil in de groei van het bedrijfsresultaat (EBIT en EBITDA)

EBIT EBITDA
Verschil tussen Al-starters en niet-Al-starters =27 430%** -11137*
Aantal observaties 176 296 176 325
Aantal controlevariabelen 251 251
Aantal geselecteerde controlevariabelen 210 210
Wald chi2(14) 20,71 3,38
Prob > chi2 0,00 0,07

Noot: de tabel toont de coéfficiént van een dummy die gelijk is aan 1 voor Al-starters en gelijk aan 0 voor niet-Al-starters in een schatting in
eerste verschillen (gemiddelde 2010-2023), met respectievelijk het bedrijfsresultaat vodr interesten en belastingen (EBIT) en het be-
drijfsresultaat voor interesten, belastingen, waardeverminderingen en afschrijvingen (EBITDA). Zie tekst en noot in tabel 5 voor meer
uitleg over de schattingsprocedure. Bij de coéfficiénten van het verschil tussen Al-starters en niet-Al-starters wordt weergegeven of de
coéfficiént verschilt van 0, voor statistische significantie van 10% (*), 5% (**) of 1% (***).

Zoals in sectie 3.2 hebben we verder nagegaan of sommige Al-karakteristieken verschillen in het be-
drijfsresultaat tussen Al-starters kunnen verklaren. De resultaten worden getoond in tabel 8. In de schat-
ting van de groei van EBIT blijkt enkel de positieve coéfficiént van het aantal USPTO-octrooien statistisch
significant. Uit de Wald-test blijkt overigens de beperkte verklarende waarde van de opgenomen varia-
belen in de EBIT-schatting. De schatting van de groei van EBITDA heeft meer verklarende waarde. Zo
hebben Al-starters die gebruik maken van Al-technologie geschikt voor het automatiseren van
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verschillende workflows een statistisch significant (10%) hogere groei van het bedrijfsresultaat (EBITDA)
dan Al-starters die dit niet doen.

Tabel 8 Het verschil in de groei van het bedrijfsresultaat (EBIT en EBITDA) tussen Al-starters (Al-technologieén en Al-

doeleinden)

EBIT EBITDA
Al-technologie:
Tekstmining 24 267 36 508
Spraakherkenning -1 844 27 534
Genereren van geschreven/gesproken taal 28 630 37244
Beeldherkenning, beeldverwerking 7670 27 227
Machinaal leren voor gegevensanalyse 23108 31472
Automatiseren van verschillende workflows 29922 41 599*
Autonome robots, zelfrijdende voertuigen ... 3967 8438
Tekst-beeldgeneratie 43 444 49203
Hardware -61 800 46 482
Al-doeleinde:
Marketing of verkoop -34 590 -31016
Productie- of serviceprocessen -1168 3573
Bedrijfsadministratie/management -25767 -15359
Logistiek -16 626 4795
ICT-beveiliging -26 844 -15 622
Boekhouding, controle van financieel beheer 33407 31184
Onderzoek en ontwikkeling 2813 17 497
Controlevariabelen:
Aantal sectoren van gebruik -39 336 116 856***
Aantal octrooien USPTO 62 069** 794 712%*
Aantal octrooien EPO -1139 32 160**
Durfkapitaal -23730 -29738*
Academische spin-off 27310 13626
Aantal observaties 1398 1406
Aantal controlevariabelen 114 114
Aantal geselecteerde controlevariabelen 98 99
Wald chi2(14) 21,60 34,14
Prob > chi2 0,42 0,04

Noot: de tabel toont de coéfficienten van dummies die weergeven of de Al-starter een bepaalde Al-technologie gebruikt of voor een bepaald
doeleinde, in een schatting in eerste verschillen van, respectievelijk het bedrijfsresultaat vodr interesten en belastingen (EBIT) en het
bedrijfsresultaat voor interesten, belastingen, waardeverminderingen en afschrijvingen (EBITDA). Zie tekst en noot in tabel 5 voor meer
uitleg over de schattingsprocedure. Bij de coéfficiénten van het verschil tussen Al-starters en niet-Al-starters wordt weergegeven of de
coéfficiént verschilt van 0, voor statistische significantie van 10% (*), 5% (**) of 1% (***).

In hoe meer sectoren Al-starters actief zijn, hoe sneller hun EBITDA toeneemt. Dit geldt ook voor het
aantal octrooien, zowel USPTO als EPO. Al-starters met durfkapitaal hebben een lagere groei van
EBITDA, al is de coéfficiént maar statistisch significant bij 10%.

De enige statistisch significante coéfficiént voor zowel EBIT als EBITDA, is deze van het aantal USPTO-
octrooien, die dus blijken bij te dragen aan de groei van het bedrijfsresultaat.
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3.4. Productiviteit

Productiviteit, de verhouding tussen het outputvolume en de hoeveelheid inputs die daarvoor worden
gebruikt, is waarschijnlijk de maatstaf die door economen het meest gebruikt wordt voor het beoorde-
len van de prestaties van ondernemingen.?

Het meten of schatten van productiviteit zorgt al lang voor methodologische discussies. Een veel ge-
bruikte maatstaf is arbeidsproductiviteit, bijvoorbeeld de omzet of toegevoegde waarde per werknemer
of per gewerkt uur. De arbeidsproductiviteit houdt alleen rekening met arbeid als productiefactor. Een
maatstaf die ook rekening houdt met andere productiefactoren zoals kapitaal, energie en materialen is
multifactorproductiviteit (MFP).% De groei van MFP wordt beschouwd als een indicator van technolo-
gische vooruitgang. Hoewel MFP in principe te verkiezen valt boven arbeidsproductiviteit, zijn er veel
meer methodologische problemen die een betrouwbare berekening of schatting bemoeilijken. We zul-
len in onze analyse vier productiviteitsmaatstaven beschouwen: omzet per werknemer (voltijdsequiva-
lent - VTE), toegevoegde waarde per werknemer (VTE), MFP geschat met een panelschatting (OLS) en
MFP geschat volgens Wooldridge (2009). Voor beide MFP-schattingen wordt toegevoegde waarde als
outputmaatstaf beschouwd. Multifactorproductiviteit werd geschat per bedrijfstak (NACE 2-digitni-
veau). De coéfficiénten van de productiefunctie in de MFP-schattingen zijn vaak redelijk problematisch,
vooral in de Wooldridge-schattingen is de coéfficiént van de productiefactor kapitaal meestal zeer laag
of zelfs negatief. Deze schattingsprocedure past in de controlefunctiebenadering die probeert om het
endogeniteitsprobleem van een gewone OLS-schatting te verhelpen, maar deze benadering heeft eigen
problemen (zie voor een recente bespreking de la Cal Medina 2025 en Doraszelski & Li 2025).

Tabel 9 Het verschil in groei van arbeidsproductiviteit en multifactorproductiviteit

Omzet/VTE T&Zier‘é‘;f\gﬁg MFP (OLS)  MFP (Wooldridge)
Verschil tussen Al-starters en niet-Al-starters 0,06** 0,03 0,07*** 0,08**
Aantal observaties 159783 161 400 163 206 152 355
Aantal controlevariabelen 251 251 251 251
Aantal geselecteerde controlevariabelen 207 220 198 194
Wald chi2(14) 5,58 1,10 31,76 5,83
Prob > chi2 0,02 0,30 0,00 0,02

Noot: de tabel toont de coéfficiént van een dummy die gelijk is aan 1 voor Al-starters en gelijk aan 0 voor niet-Al-starters in een schatting in
eerste verschillen (gemiddelde 2010-2023), met respectievelijk de omzet per voltijdsequivalent (VTE) werknemer, de toegevoegde
waarde per VTE, de multifactorproductiviteit (MFP) geschat met OLS en de multifactorproductiviteit geschat met de procedure van
Wooldridge (2009). Zie tekst en noot in tabel 5 voor meer uitleg over de schattingsprocedure. Bij de coéfficiénten van het verschil tussen
Al-starters en niet-Al-starters wordt weergegeven of de coéfficiént verschilt van 0, voor statistische significantie van 10% (*), 5% (**) of
1% (***)'

Tabel 9 toont de resultaten van een schatting van de productiviteitsgroei volgens de vier verschillende
maatstaven. Volgens de schattingen is de gemiddelde productiviteitsgroei voor drie van de vier maat-
staven van Al-starters statistisch significant hoger dan die van niet-Al-starters. Wat de toegevoegde
waarde per werknemer betreft, is er geen statistisch significant verschil in productiviteitsgroei tussen

22 Een belangrijk punt van discussie, dat buiten het kader van onze paper valt, is welke bijdrage Al zal leveren aan de produc-
tiviteit en of Al als technologie met algemene toepasbaarheid de dalende trend van productiviteitsgroei, die in de meeste
rijke landen al decennia wordt vastgesteld, zal kunnen ombuigen.

23 Ook wel totale factorproductiviteit (TFP) genoemd.
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Al-starters en niet-Al-starters. Volgens de Wald-test hebben alle opgenomen variabelen in de schatting
van het eerste verschil van de toegevoegde waarde samen overigens geen verklarende waarde. Al-
starters in de Verenigde Staten blijken geen significant hogere groei te kennen van hun arbeidsproduc-
tiviteit, dan niet-Al starters (Dinlersoz, Dogan & Zolas 2024). Calvino & Fontanelli (2024) vinden een
positieve link tussen het gebruik van Al en productiviteit, voor Franse bedrijven die zelf Al ontwikkelen,
in tegenstelling tot bedrijven die Al-toepassingen gebruiken die ze niet zelf hebben ontwikkeld waarvoor
de hogere productiviteit ten opzichte van niet-gebruikers voornamelijk verklaard wordt doordat de
meest productieve bedrijven meer Al gebruiken dan minder productieve bedrijven.

Tabel 10 toont de resultaten van de schattingen die de productiviteitsgroei van Al-starters proberen te
verklaren aan de hand van Al-karakteristieken. Hoewel er met uitzondering van de toegevoegde waarde
per werknemer, statistisch significante coéfficiénten zijn voor de verschillende schattingen, is er geen
enkele overeenstemming tussen de alternatieve productiviteitsmaatstaven. We geven de resultaten
dan ook ter informatie weer zonder veel aandacht aan de specifieke karakteristieken te besteden, zeker
omdat er niet alleen een verschil is in significantie maar soms zelfs in het teken van dezelfde coéfficiént.
Uit de Wald-test blijken de beschouwde variabelen in de schatting van de toegevoegde waarde per VTE
en de MFP volgens Wooldridge, waarbij ook de toegevoegde waarde als outputmaatstaf wordt gebruikt,
weinig verklarende waarde te hebben.
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Tabel 10 Het verschil in de groei van de arbeidsproductiviteit en multifactorproductiviteit (Al-technologieén en Al-

doeleinden)
Omzet/VTE Txiifg:/e\f?s MFP (OLS)  MFP (Wooldridge)

Al-technologie:
Tekstmining 0,25 -0,06 -0,15%* 0,02
Spraakherkenning -0,05 -0,33 -0,04 -0,42%*
Genereren van geschreven/gesproken taal 0,09 -0,16 -0,07 -0,17
Beeldherkenning, beeldverwerking 0,02 -0,18 0,02 -0,27**
Machinaal leren voor gegevensanalyse 0,11 -0,07 -0,07* -0,13
Automatiseren van verschillende workflows 0,04 -0,08 0,00 -0,17
Autonome robots, zelfrijdende voertuigen ... 0,15 -0,20 -0,01 -0,17
Tekst-beeldgeneratie 0,06 -0,12 -0,12* -0,20
Hardware -0,03 -0,42 0,11 -0,36
Al-doeleinde:
Marketing of verkoop -0,27%** -0,02 -0,02 0,00
Productie- of serviceprocessen -0,17* 0,04 -0,05 0,10
Bedrijfsadministratie/management -0,31%** -0,10 -0,01 0,00
Logistiek -0,37*** -0,03 -0,05 0,03
ICT-beveiliging -0,43*** -0,19 0,01 -0,19
Boekhouding, controle van financieel beheer -0,19 0,11 -0,02 0,10
Onderzoek en ontwikkeling -0,19 0,03 -0,02 0,19
Controlevariabelen:
Aantal sectoren van gebruik 0,17*** 0,06 -0,02 0,08
Aantal octrooien USPTO -0,05 0,05 0,05** 0,05
Aantal octrooien EPO 0,12 0,04 0,07 0,03
Durfkapitaal -0,05 -0,09 -0,06 0,14
Academische spin-off -0,04 -0,13 -0,22%** -0,01
Aantal observaties 1506 1060 1507 1027
Aantal controlevariabelen 114 114 114 114
Aantal geselecteerde controlevariabelen 96 89 98 89
Wald chi2(14) 45,50 17,25 31,09 15,42
Prob > chi2 0,00 0,70 0,07 0,80

Noot: de tabel toont de coéfficienten van dummies die weergeven of de Al-starter een bepaalde Al-technologie gebruikt of voor een bepaald
doeleinde, in een schatting in eerste verschillen met respectievelijk de omzet per voltijdsequivalent (VTE) werknemer, de toegevoegde
waarde per VTE, de multifactorproductiviteit (MFP) geschat met OLS en de multifactorproductiviteit geschat met de procedure van
Wooldridge (2009).. Zie tekst en noot in tabel 5 voor meer uitleg over de schattingsprocedure.. Bij de coéfficiénten van het verschil
tussen Al-starters en niet-Al-starters wordt weergegeven of de coéfficiént verschilt van 0, voor statistische significantie van 10% (*),

5% (**) of 1% (***).
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3.5. Bedrijfsdynamiek

De dynamiek van een sector of bedrijfstak wordt meestal geanalyseerd aan de hand van de evolutie van
het aantal startende en stopgezette ondernemingen, de overlevingskans, de gemiddelde groei en het
aantal ondernemingen met een snelle groei (gazelles).?* Belgié heeft in vergelijking met andere EU-
landen relatief weinig ondernemingen die worden opgericht of stopgezet, een hoge overlevingskans
voor ondernemingen en een relatief hoge gemiddelde groei voor starters, maar weinig snelgroeiende
bedrijven (Dumont 2021). Wat snelgroeiende ondernemingen betreft, berekent Eurostat de groei op
basis van het aantal werknemers. Dit kan voor een deel verklaard worden door de grotere beschikbaar-
heid van administratieve bedrijfsgegevens over werknemers dan over omzet of toegevoegde waarde,
maar ook door het belang dat beleidsmakers hechten aan de bijdrage van startende ondernemingen in
termen van jobcreatie.? Zoals eerder aangehaald is er enige spanning tussen de doelstellingen van be-
leidsmakers en de ‘lean start-up’-strategie van ondernemers, hoewel uit sectie 3.2 blijkt dat Al-starters
vooral wat het aantal werknemers betreft, een snellere groei kennen dan niet-Al-starters.

Uit de meest recente gegevens van Statbel blijkt dat van de ondernemingen die in 2018 werden opge-
richt (eerste inschrijving als btw-plichtige) er in 2023 nog 64% actief waren. Hoewel startende onderne-
mingen in Belgié, vergeleken met starters in andere EU-landen, een relatief hoge overlevingskans heb-
ben, betekent dit dat een derde van de startende ondernemingen in Belgié binnen de vijf jaar vrijwillig
stopt, door ontbinding of vereffening, of daartoe gedwongen wordt door een faillissement. Een aantal
starters verdwijnt uit de administratieve cijfers vanwege een fusie door overneming of een fusie door

oprichting van een nieuwe entiteit wat gezien kan worden als een succesvolle exit.

Figuur 13 toont, voor de 744 Belgische Al-starters, het aantal faillissementen, vereffeningen of ontbin-
dingen en het aantal fusies of overnames, op basis van KBO-gegevens over de juridische situatie (en
datum). Voor fusies en overnames hebben we bijkomende informatie gebruikt, voornamelijk mediabe-
richten over fusies of overnames van Belgische starters. Opvallend is dat de stopzettingen van Al-
starters maar beginnen vanaf 2018. Dit zou betekenen dat alle Al-ondernemingen die werden opgericht
tussen 2010 en 2013 vijf jaar later nog steeds actief waren. Dit lijkt weinig waarschijnlijk en kan wijzen
op een ‘survivorship bias’ in onze gegevens over Al-starters.?® Het is mogelijk dat er in de eerste jaren
na 2010 bedrijven werden opgericht die aan onze definitie van Al-starters zouden voldoen maar die na
enkele jaren hun activiteiten hebben stopgezet. Deze bedrijven hebben naar alle waarschijnlijkheid nu
geen website meer net zomin dat andere online-informatie over de Al-productie van deze bedrijven nog
beschikbaar is. Het is dus aannemelijk dat een aantal Al-starters uit de beginperiode niet meer actief
zijn en dat zij bij de niet-Al-starters worden gerekend. Gezien hun beperkt aantal in vergelijking met de
echte niet-Al-starters, is de impact van deze vertekening op de berekening van de prestaties van niet-
Al-starters gering. Door ze onterecht niet bij de kleinere groep van Al-starters te rekenen zullen de pres-
taties van Al-starters waarschijnlijk overschat worden.

24 Calvino, Reijerink & Samek (2025) bieden een recent overzicht van studies over de mogelijke impact van generatieve Al op
bedrijfsdynamiek.

25 Onder onderzoekers wordt het nut van beleid dat zich specifiek richt op snelgroeiende ondernemingen steeds meer be-
twijfeld (Hart, Prashar & Ri 2020; Coad et al 2024; Hamilton en Ng 2025).

26 Al-starters in de Verenigde Staten hebben een lagere overlevingskans dan niet-Al starters (Dinlersoz, Dogan & Zolas 2024).
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In totaal zijn er 74 Al-starters die vanaf 2018 hun activiteiten hebben stopgezet door een faillissement,
vereffening of ontbinding en 26 die betrokken waren bij een fusie of overname. Deze informatie laat
ons toe om na te gaan of de kans dat een Al-starter stopt verklaard kan worden door bedrijfseconomi-
sche variabelen of de door ons geidentificeerde Al-karakteristieken. Omdat er relatief weinig fusies en
overnames zijn, moeten de schattingsresultaten met de nodige omzichtigheid worden geinterpreteerd.
Dinlersoz, Dogan & Zolas (2024) wijzen ook op het beperkte aantal fusies en overnames van Al-starters
in de Verenigde Staten tijdens de periode 2004-2023.

Figuur 13  Aantal stopzettingen van Al-starters volgens rechtstoestand (2010-2024)

12010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Faillissement/vereffening/ontbinding Fusie/overname

Noot: de informatie is gebaseerd op gegevens over de rechtstoestand en de datum va de rechtstoestand van het KBO en bijkomende informatie over fusies
en overnames.

Tabel 11 toont de schattingsresultaten waarin we enerzijds de kans dat een Al-starter failliet gaat, ver-
effend of ontbonden wordt en anderzijds de kans dat een Al-starter wordt overgenomen of een fusie
aangaat, verklaren aan de hand van informatie over de gebruikte Al-technologie of het doeleinde van
de aangeboden Al-toepassingen. Tabel 12 toont de resultaten voor schattingen waarin we deze kansen
verklaren aan de hand van informatie over de sectoren waarin de klanten van de Al-starters actief zijn.
Vanwege het relatief beperkt aantal stopzettingen van de Belgische Al-starters is er een identificatie-
probleem in de schattingen. Sommige coéfficiénten kunnen niet worden geschat, bijvoorbeeld omdat
geen enkele Al-starter die een bepaalde technologie gebruikt, voor een bepaald doeleinde of met klan-
ten in een bepaalde sector, in de beschouwde periode haar activiteiten heeft stopgezet.

Uit tabel 11 blijkt dat Al-starters die actief zijn in het domein van autonome robots, zelfrijdende voer-
tuigen of autonome drones, een statistisch significante hogere kans hebben op een faillissement, ver-
effening of ontbinding dan Al-starters die geen gebruik maken van deze technologieén. Al-starters die
hun toepassingen richten op productie- en serviceprocessen hebben dan weer een lagere kans op een
faillissement, vereffening of ontbinding.
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Tabel 11  Kans op stopzetting van Al-starters (Al-technologieén en Al-doeleinden)

Faillissement/vereffening/ontbinding Fusie/overname
Al-technologie:
Tekstmining 0,02 0,94
Spraakherkenning 0,16 0,01
Genereren van geschreven/gesproken taal -0,69 0,04
Beeldherkenning, beeldverwerking 0,25 -0,49
Machinaal leren voor gegevensanalyse 0,00 -0,02
Autonome robots, zelfrijdende voertuigen ... 1,11%* -
Tekst-beeldgeneratie - 1,34
Hardware 0,80 -
Al-doeleinde:
Marketing of verkoop -0,20 -0,32
Productie- of serviceprocessen -1,20%** -0,35
Logistiek -0,42 0,60
ICT-beveiliging - 1,58*
Boekhouding, controle van financieel beheer - 1,50%*
Onderzoek en ontwikkeling -0,73 0,22
Controlevariabelen:
Aantal sectoren van gebruik -0,16** -0,13
Durfkapitaal -0,43 -1,85%*
Academische spin-off 0,08 2,12%**
Aantal observaties 522 555
LR chi2(14) 21,43 24,03
Prob> chi2 0,09 0,06
Pseudo R2 0,08 0,14

Noot: de tabel toont de resultaten van een logitschatting waarbij de afhankelijke variabele gelijk is aan 0 voor Al-starters die niet failliet of in
vereffening zijn gegaan en ook niet werden overgenomen of gefuseerd zijn en gelijk aan 1 voor respectievelijk Al-starters die failliet of
in vereffening zijn gegaan (tweede kolom) en bedrijven die betrokken waren bij een fusie of overname (derde kolom). Statistische sig-
nificantie wordt weergegeven door * (10%), ** (5%) en *** (1%). Voor Al-technologie en Al-doeleinde wordt steeds de categorie die
het meest voorkomt als referentie beschouwd (automatiseren van verschillende workflows of helpen bij besluitvorming voor technolo-
gie en organisatie van bedrijfsadministratie of management voor doeleinde). De LR chi2 test beschouwt als nulhypothese dat de verkla-
rende variabelen samen de variatie in de te verklaren variabele niet kunnen verklaren. De p-waarde van de test, Prob> chi2, geeft de
kans weer op de waarde van LR als de nulhypothese correct is. Pseudo R2 is een alternatief voor de R2 van een kleinste kwadraatschat-
ting, die aangeeft welk deel van de variatie van de te verklaren variabele verklaard kan worden door de verklarende variabelen. Zoals
de term ‘Pseudo’ aangeeft is de interpretatie in een logitschatting echter niet zo eenduidig.

In hoe meer sectoren Al-starters klanten hebben, hoe kleiner de kans op een faillissement, vereffening
of ontbinding. Al-starters die zich toeleggen op toepassingen in ICT-beveiliging of in boekhouding en
controle van financieel beheer maken dan weer statistisch significant meer kans om te worden overge-
nomen. Uit tabel 3 in sectie 2.1 blijkt dat dit de twee minst voorkomende doeleinden zijn bij Belgische
Al-starters. Het gaat dus eerder om specifieke marktniches. Opvallend is dat Al-starters met durfkapitaal
minder kans maken op een overname of fusie - wat toch duidelijk de ambitie is van veel verstrekkers
van durfkapitaal - en academische spin-offs meer.

Tabel 12 toont de resultaten van de schattingen waarbij we nagaan of er statistisch significante verschil-
len zijn in de kans op faillissement, vereffening of ontbinding of de kans op een fusie of overname van
Al-starters tussen de sectoren waarin de klanten van de Al-starters actief zijn. Bedrijven die zich richten
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op de overheid en de non-profitsector hebben minder kans op faillissement, vereffening of ontbinding.
Starters met verschillende Al-doeleinden maken ook minder kans op stopzetting.

Tabel 12  Kans op stopzetting van Al-starters (sectoren van gebruikers)

Faillissement/vereffening/ontbinding Fusie/overname
Sectoren
Juridisch 0,00 2,45%**
Overheid + non-profit -2,14%* 0,54
Augmented Reality/Virtual Reality 1,57 4,28***
Controlevariabelen:
Aantal Al-technologieén -0,05 -0,27
Aantal Al-doeleinden -1,00%** 0,24
Durfkapitaal -0,71 -1,80%*
Academische spin-off 0,54 2,19%**
Aantal observaties 508 374
LR chi2(14) 37,51 36,65
Prob> chi2 0,23 0,16
Pseudo R2 0,14 0,24

Noot: de tabel toont de resultaten van een logitschatting waarbij de afhankelijke variabele gelijk is aan 0 voor Al-starters die niet failliet of in
vereffening zijn gegaan en ook niet werden overgenomen of gefuseerd zijn en gelijk aan 1 voor respectievelijk Al-starters die failliet of
in vereffening zijn gegaan (tweede kolom) en bedrijven die betrokken waren bij een fusie of overname (derde kolom). Statistische sig-
nificantie wordt weergegeven door * (10%), ** (5%) en *** (1%). De sector die het vaakst voorkomt als sector van de gebruikers,
detailhandel en distributie, wordt als referentie beschouwd. Zie noot bij tabel 11 voor meer uitleg bij de schattingsprocedure.

Al-starters die klanten hebben in de juridische sector of in het domein van Augmented Reality/Virtual
Reality maken dan weer meer kans op een fusie of een overname. Bij de schattingen getoond in tabel 12,
worden behoorlijk veel sectorvariabelen niet opgenomen omdat geen enkele Al-starter met klanten in
die sectoren gestopt is, door faillissement, vereffening of ontbinding of door een fusie of overname. Het
resultaat van de LR-test wijst overigens ook op de beperkte verklarende waarde van deze schattingen.

In studies over de predictie van falingen, fusies en overnames worden meestal ook financiéle ratio’s
opgenomen. We hebben bijgevolg de schattingen van tabellen 11 en 12 ook gedaan met indicatoren
van rentabiliteit, liquiditeit en solvabiliteit (zie sectie 3.1). In sommige schattingen hebben deze varia-
belen een statistisch significante coéfficiént maar in geen van de schattingen heeft het opnemen van
deze ratio’s een impact op de statistische significantie van de Al-karakteristieken waarin we geinteres-
seerd zijn. Uit aparte schattingen blijkt ook dat de coéfficiéenten van de variabelen die het aantal oc-
trooien (EPO of USPTO) weergeven in geen enkele schatting statistisch significant zijn. Om het aantal
verklarende variabelen te beperken worden deze variabelen dan ook niet opgenomen in de basisschat-
tingen voor tabel 11 en 12.

De resultaten van de schattingen van de groei van de starters, besproken in sectie 3.2 en 3.3, hebben
betrekking op gemiddelden. Voor een aantal bedrijfseconomische variabelen blijkt dat er een grotere
spreiding is voor Al-starters dan voor niet-Al-starters. In plaats van te kijken naar gemiddelde effecten
kunnen we onze analyse toespitsen op de snelste groeiers, die op veel belangstelling kunnen rekenen
van beleidsmakers.
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Om te kijken naar de meest succesvolle starters tijdens de periode 2010-2023 beschouwen we de top
20% van alle starters met de hoogste omzet, het hoogste aantal werknemers, de hoogste bedrijfswinst
(EBIT en EBITDA) en de hoogste toegevoegde waarde in 2023. Het gaat dus om de bedrijven die sinds
hun start (vanaf 2010) erin geslaagd zijn om tot de grootste starters door te groeien voor verschillende
dimensies. Figuur 14 toont voor drie groepen van starters (niet-Al starters, Al-starters zonder durfkapi-
taal en Al-starters met durfkapitaal) het percentage van die groep die tot de top 20% behoorde in 2023.
Indien dit percentage hoger is dan 20% is die groep van starters relatief oververtegenwoordigd in de
top 20%. Een percentage dat lager is dan 20% wijst op ondervertegenwoordiging. De laatste drie staven
in figuur 14 geven het percentage weer van de drie groepen van starters die behoren tot de starters die
tot de top 20% behoren voor zowel de omzet, het aantal werknemers én het bedrijfsresultaat (EBIT).?’
Dit gaat om een relatief kleine groep van de starters, die op basis van de situatie in 2023 als de meest
succesvolle starters kunnen worden beschouwd. Aangezien niet-Al-starters het grootste deel uitmaken
van alle starters zal het percentage voor niet-Al-starters rond de 20% schommelen, behalve voor het
laatste criterium omdat het hier gaat over starters die tot de top 20% behoren voor elke van de drie
beschouwde variabelen. Ongeveer 7% van alle starters behoren tot deze meest succesvolle starters.

Al-starters zonder durfkapitaal zijn voor alle in figuur 14 beschouwde dimensies oververtegenwoordigd
in de top van alle starters. Dit is het meest duidelijk voor de omzet waarvoor 38% van deze groep be-
hoort tot de top 20% en voor het aantal werknemers en de toegevoegde waarde, met telkens een per-
centage van 52%. Ook bij de 7% meest succesvolle zijn de Al-starters zonder durfkapitaal duidelijk over-
vertegenwoordigd. Al-starters met durfkapitaal zijn licht oververtegenwoordigd in de top 20% van alle
starters voor het aantal werknemers en voor de toegevoegde waarde. Voor het bedrijfsresultaat (EBIT
en EBITDA) zijn ze sterk ondervertegenwoordigd in de top 20%. Dit geldt ook voor de top 7% van meest
succesvolle starters. Hierbij dient wel te worden opgemerkt dat in 2023 de gemiddelde leeftijd van zo-
wel de niet-Al starters als die van de Al starters zonder durfkapitaal zes jaar was. Beide groepen van
starters kunnen dus goed met elkaar worden vergeleken. Voor de Al starters met durfkapitaal was de
gemiddelde leeftijd in 2023 maar vier jaar. Dit zou voor een deel kunnen verklaren waarom ze voorlopig
minder vertegenwoordigd zijn bij de starters met de hoogste omzet, en vooral bij de starters met de
hoogste bedrijfswinst. Er is overigens ook een opvallend verschil tussen Al-starters met en zonder durf-
kapitaal in de kapitaalstructuur.

In 2023 was de financiéle onafhankelijkheid van Al-starters met durfkapitaal gemiddeld hoger en de
gemiddelde schulden per werknemer lager dan die van Al-starters zonder durfkapitaal. Al-starters zon-
der durfkapitaal blijken dus minder problemen te hebben om krediet te verkrijgen dan Al-starters met
durfkapitaal. Dit zou erop kunnen wijzen dat Al-starters met durfkapitaal zich richten op activiteiten met
een groter potentieel maar ook grotere onzekerheid, wat uiteraard overeenstemt met de essentie van
durfkapitaal en in lijn ligt van Estrin et al (2024), die vinden dat de meest innoverende ondernemingen
er langer over doen om winstgevend te worden dan minder innoverende ondernemingen.

Het relatief klein percentage van Al-starters die als zeer succesvol kunnen worden beschouwd (nl. 7%)
stemt opvallend overeen met de bevindingen van Challapally et al (2025). In de Verenigde Staten lijken
momenteel maar 5% van de ondernemingen erin te slagen hun investeringen in Generatieve Al

27 Omdat de toegevoegde waarde grotendeels samenvalt met de loonsom plus de bedrijfswinst, laten we deze buiten be-
schouwing.
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voldoende te laten renderen, daar waar die voor de ruime meerderheid van de ondernemingen — zowel
de gebruikers als de Al-producenten — nauwelijks een impact hebben op hun bedrijfsresultaat.

e N
Figuur 14 Percentage van Al-starters en niet-Al-starters bij 20% grootste starters in 2023
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Noot: de figuur toont voor verschillende bedrijfseconomische variabelen het percentage van Al-starters en het percentage van niet-Al-starters die behoren
tot de 20% van alle starters met het hoogste niveau in 2023. De drie laatste staven tonen het percentage van Al-starters en dat van niet-Al-starters die
zowel tot de top 20% behoren voor zowel de omzet, het aantal werknemers en het bedrijfsresultaat (EBIT).

AN J

Uit deze recente studie van onderzoekers van MIT blijkt dat van de Al-projecten die worden opgestart
er slechts een klein deel succesvol worden geimplementeerd. De best presterende Al-producenten rich-
ten zich op beperkte maar hoogwaardige toepassingen in plaats van brede functionaliteit. Ze schalen
door continu te leren op basis van feedback, waarbij domeinkennis en integratie in de workflow belang-
rijker zijn dan flitsende gebruikerservaring. Succesvolle Al-producenten beginnen bij de minder cruciale
delen van de workflow en na aanzienlijke aanpassingen en het aantonen van de meerwaarde breiden
ze uit naar kernprocessen. Ze moeten voldoende rekening houden met het feit dat klanten wensen dat
Al-toepassingen zo weinig mogelijk conflicteren met de bestaande processen, software en gegevens
van de onderneming. Challapally et al (2025) geven drie voorbeelden van succesvolle toepassingen:
Al-spraaktechnologie voor het samenvatten en doorverbinden van telefoongesprekken, documentau-
tomatisering voor contracten en formulieren en het genereren van code voor repetitieve technische
taken. Het beperkte rendement van huidige Al-investeringen is volgens de onderzoekers het gevolg van
het feit dat ondernemingen meer middelen besteden aan zichtbare frontoffice toepassingen op het vlak
van marketing en verkoop, terwijl er minder wordt geinvesteerd in toepassingen voor backofficefuncties
die nochtans een hoger rendement opleveren.
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Besluit

Berichten over ontwikkelingen in artificiéle intelligentie volgen elkaar razendsnel op. Voor ondernemin-
gen is het daardoor lastig om een toekomstbestendige bedrijfsstrategie te bepalen. Beleidsmakers staan
dan weer voor de uitdaging om regels en richtlijnen uit te werken die deze ontwikkelingen in goede
banen leiden zodat die bijdragen aan een samenleving waarin Al op een verantwoorde en wenselijke
manier wordt ingezet.

De ontwikkeling van grote Al-modellen, die aan de basis liggen van generatieve Al, met toepassingen
zoals ChatGPT, wordt gedomineerd door een relatief kleine groep van grote ondernemingen. De markt
voor commerciéle toepassingen van grote Al-modellen is voorlopig veel dynamischer met wereldwijd
duizenden start-ups ook al is er een tendens naar concentratie merkbaar. Het is vooral in deze markt
dat de door ons geidentificeerde Belgische startende ondernemingen actief zijn.

Belgische Al-starters zetten duidelijk sterker in op groei dan Belgische niet-Al starters. Ze mikken vooral
op een snelle stijging van hun omzet, wat vaak gepaard gaat met een sterke toename van het aantal
werknemers. Winstgevendheid blijft voor veel van deze bedrijven voorlopig uit. In de eerste jaren na de
oprichting nemen de verliezen van Al-starters zelfs vaak toe, en pas vanaf het vijfde jaar is er een lichte
verbetering merkbaar.

Binnen de kleine groep van uitzonderlijk succesvolle starters — bedrijven die tegelijk een hoge omzet
realiseren, veel werknemers hebben én zeer winstgevend zijn — zijn Al-starters zonder durfkapitaal dui-
delijk oververtegenwoordigd. Al-starters met durfkapitaal zijn dan weer ondervertegenwoordigd. Dit
kan voor een deel verklaard worden door het feit dat deze starters gemiddeld recenter werden opge-
richt dan niet-Al starters en Al-starters zonder durfkapitaal, maar vermoedelijk ook doordat ze behoren
tot de meest innoverende ondernemingen met een hoger risicoprofiel, die er langer over doen om

winstgevend te worden dan minder innoverende ondernemingen.

De bedoeling van onze studie is in de eerste plaats om de Belgische startende bedrijven die actief zijn
in Al-productie in kaart te brengen. Het meest recente jaar in onze bedrijffseconomische analyse is 2023.
Hierdoor missen we de evolutie in 2024 en 2025, met ongetwijfeld belangrijke verschuivingen in het Al-
ecosysteem. Een analyse op basis van gegevens, zoals jaarrekeningen van vennootschappen, loopt on-
vermijdelijk achter op de actualiteit, door de vertraging waarmee die gegevens beschikbaar komen. De
uiteindelijke economische impact van Al zal — behalve van moeilijk te voorspellen verdere ontwikkelin-
gen, zoals het eventueel bereiken van artificiéle algemene intelligentie (Artificial General Intelligence) —
voor een groot deel bepaald worden door de mate waarin ondernemingen Al-toepassingen zullen adop-
teren en aanpassen aan hun bedrijfsspecifieke processen. Om die impact te kunnen inschatten is er
informatie nodig over het gebruik van Al door ondernemingen. De identificatie van Belgische bedrijven
die actief zijn in Al-productie zal helpen om de Belgische ondernemingen die Al gebruiken te identifice-
ren. Dit is waar we ons in toekomstig onderzoek op zullen richten.
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