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Ondernemersvertrouwen flakkert op in mei

¢ Na een periode van verzwakt ondernemersvertrouwen sinds februari is de conjunctuurbarometer
deze maand licht gestegen.

e Het ondernemingsklimaat verbeterde in de bouwnijverheid en in de dienstverlening aan
bedrijven. Het ondernemersvertrouwen in de handel bleef stabiel terwijl de verwerkende
nijverheid een lichte daling vertoonde.

Na drie opeenvolgende maanden van achteruitgang keerde het optimisme in de bouwnijverheid terug. De
bedrijfsleiders meldden een verdere toename van de huidige orderpositie, waarvan het peil overigens iets
gunstiger werd ingeschat, en verwachten een toename van de vraag in de volgende drie maanden.

Het optimisme keerde eveneens terug in de dienstverlening aan bedrijven dat sinds december vorig jaar een
dalende trend liet optekenen. Hoewel het huidige activiteitsniveau nog steeds ongunstiger werd beoordeeld, zijn
de vooruitzichten ervan sterk verbeterd, net zoals die voor de algemene marktvraag.

In de handel, waar het ondernemersvertrouwen stabiel bleef, werd een verdere versombering van de
vraagvooruitzichten gecompenseerd door positievere vooruitzichten voor zowel de werkgelegenheid als de
bestellingen bij de leveranciers.

De verwerkende nijverheid vertoonde een lichte daling van de conjunctuurindicator. De ondernemers zijn
pessimistischer gestemd over het huidig voorraadpeil en verwachten een inkrimping van de toekomstige vraag.
Daartegenover zijn ze bijzonder optimistisch over hun gezamenlijke orderpositie en verwachten ze ook meer
personeel te kunnen tewerkstellen in de komende maanden.

De algemene synthetische afgevlakte curve, die de onderliggende conjunctuurtendens weergeeft, neigt naar een
stabilisatie.

Conjunctuurindicatoren

Synthetische

Synthetische brutocurve afgevlakte curve !

April Mei Verandering in Verandering in

2026 2026 punten punten
Verwerkende nijverheid -14,4 -14,8 -04 -1,0
Dienstverlening aan bedrijven -11,6 -8.8 28 -0,7
Bouwnijverheid -15,7 111 4.6 0,8
Handel -14,8 -14,8 0,0 -1,6

-14,2 -13,3 0,9 -0,4

Algemene synthetische curve

" Ten opzichte van de brutocurve vertoont de afgevlakte curve een vertraging van twee maanden voor de algemene curve en van vier maanden
voor de bedrijfstakken. Dit betekent dat de algemene afgevlakte indicator beter de recente ontwikkelingen weerspiegelt dan de afgevlakte
indicatoren per bedrijfstak.
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MEI 2026
Grafiek 1 - Synthetische curven
ALGEMENE SYNTHETISCHE CURVE
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SYNTHETISCHE CURVEN EN ONDERLIGGENDE COMPONENTEN

TABEL 1
Seizoengezuiverde saldi van de antwoorden "stijging" Bruto reeks Afgevlakte reeks
of "hoger dan normaal” (+) en "daling" of "lager dan )
normaal” (-). Sinds 2006 2026 2025 - 2026
Min.! Max." Avg.2| feb. mrt. apr. mei | dec. jan. feb. mrt.

Algemene synthetische curve -361 +101 -58 |-137 -137 -142 -133| -97 -116 -133 -137

Curve verwerkende nijverheid -360 +100 -83 |-171 -16,1 -144 -148|-124 -134
Beoordeling gezamenlijke orderpositie -57,7 +60 -20,7|-289 -289 -291 -247|-30,7 -298
Beoordeling peil van de voorraden 3 -19,0 +188 +15 |+129 +95 +01 +64 | +13 +33
Vooruitzichten werkgelegenheid -414 +115 -62 | -93 -96 -132 -107| -76 -83
Vooruitzichten van de vraag -379 +140 -49 |-172 -163 -151 -172|-106 -123

Curve dienstverlening aan bedrijven -62,1 +267 +45| -43 -63 -116 -88 | -28 -35
Beoordeling uitgeoefende activiteit -716 +110 -10,3|-254 -154 -176 -21,0|-227 -222
Vooruitzichten activiteit -70,7 +440 +157| +70 +16 -50 -15|+109 +89
Vooruitzichten van de marktvraag -599 +360 +83 | +54 -50 -122 -41 | +38 +25

Curve bouw -243 +9,7 -48 -71  -117 -157 -111| -69 -77
Verloop orderbestand -301 +198 -04 | +13 -106 -93 -21 | -02 -1,0
Verloop ingeschakeld materieel -384 +105 -20 | +04 +04 -45 -36 | -17 -19
Beoordeling orderbestand -3,2 +97 -110|-237 -202 -203 -19,7|-183 -19,0
Vooruitzichten van de vraag -289 +117 -57 | -64 -166 -289 -189| -78 -89

Curve handel -418 +130 -80 |-179 -109 -148 -148| -95 -11,1
Vooruitzichten werkgelegenheid -330 +180 -18 | -65 -37 -102 -78 | -69 -6,6
Vooruitzichten van de vraag -56,0 +180 -96 |-259 -135 -166 -256|-11,7 -137
Vooruitzichten bestellingen bij leveranciers -401 +110 -126|-213 -155 -175 -11,1| -97 -119

! Minimum en maximum van iedere indicator (bruto reeks) sinds januari 2006 tot de beschouwde maand.
% Gemiddelde van iedere indicator (bruto reeks) sinds januari 2006 tot eind 2025.

® Een positief, respectievelijk negatief saldo, betekent dat de voorraden volgens het oordeel van de bedrijfsleiders respectievelijk hoger, lager dan normaal
voor het seizoen beoordeeld worden. Bij de berekening van de synthetische curven wordt het teken van deze indicator daarom geinverteerd.
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OVERIGE INDICATOREN VAN HET CONJUNCTUURONDERZOEK

TABEL 2
Seizoengezuiverde saldi van de antwoorden "stijging" Bruto reeks Afgevlakte reeks
of "hoger dan normaal" (+) en "daling" of "lager dan .
normaal” (-). Sinds 2006 2026 2025 - 2026
Min.' Max." Avg.?| feb. mrt. apr. mei | dec. jan. feb. mrt.
Verwerkende nijverheid
Verloop productietempo -530 +200 -18| -59 +04 -50 -34 | -66 -58
Verloop binnenlandse bestellingen -48,7 +150 -76 |-120 -194 -11,7 -7,7 |-109 -116
Verloop buitenlandse bestellingen -56,3 +270 -29 | -81 -137 -28 -11,1] -91 -83
Beoordeling buitenlandse orderpositie -61,0 +10,0 -21,2|-27,7 -299 -321 -312|-278 -28,0
Verloop van de prijzen -192 +343 +18 | +42 -24 +83 +218| -04 +0,2
Vooruitzichten van de prijzen -240 +542 +62 | +32 +109 +212 +30,8| +4,1 +49
Bezettingsgraad productievermogen
(in procenten van het totale productievermogen) 701 840 786 - - 76,1 -
Bron: driemaandelijkse enquéte naar het
productievermogen
Dienstverlening aan bedrijven
Verloop van de activiteit -73,0 +342 +59| +23 +169 +14,8 +129| +0,9 +46
Verloop van de werkgelegenheid -494 +288 +30|-256 -12,7 -136 -36 |-16,9 -18,7
Vooruitzichten werkgelegenheid -350 +414 +16,1| -85 -10,0 -91 -182| -74 -8,6
Verloop van de prijzen -15,8 +256 +28| +14 +06 +146 +64 | +39 +43
Vooruitzichten van de prijzen -12,8 +46,9 +109|+17,7 +16,9 +179 +184|+14,0 +152
Bouw
Verloop van de activiteit -66,6 +347 -09 | +24 -33 -37 -44 | -26 -28
Verloop van de werkgelegenheid -270 +150 -38 | -81 -28 -19 -44 | -30 -34
Vooruitzichten werkgelegenheid -236 +220 +13| -37 -82 -53 -75 | +24 +0,3
Verloop van de prijzen -271 +528 -02 | -40 -12 +136 +20,2| -43 -37
Vooruitzichten van de prijzen -206 +640 +54| -64 +0,7 +286 +305| +14 +1,0
Handel
Verloop van de omzet -50,1 +430 -38 | -99 -85 +43 -44 | -26 -45
Beoordeling omzetverloop -50,0 +26,0 -11,6|-146 -217 -243 -232|-174 -198
Beoordeling peil van de voorraden 3 -171 +381 +94 |+195 +11,8 +40 +87 |+157 +152
Verloop van de prijzen -235 +553 +45|+115 +113 +16,1 +216|+182 +174
Vooruitzichten van de prijzen -142 +695 +12,0| +16,1 +20,3 +19,8 +26,7|+19,8 +19,7

' Minimum en maximum van iedere indicator (bruto reeks) sinds januari 2006 tot de beschouwde maand.

% Gemiddelde van iedere indicator (bruto reeks) sinds januari 2006 tot eind 2025.

% Een positief, respectievelijk negatief saldo, betekent dat de voorraden volgens het oordeel van de bedrijfsleiders respectievelijk hoger, lager dan

normaal voor het seizoen beoordeeld worden.
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Trimestriéle enquéte bij de ondernemingen naar de kredietvoorwaarden — April 2026

Perceptie van kredietbelemmering bij de ondernemingen fors toegenomen

De algemene voorwaarden voor de toegang tot bankkredieten zijn aanzienlijk strenger geworden. Dat blijkt uit de
kwartaalenquéte van april 2026 over de beoordeling van de kredietvoorwaarden door de ondernemingen. Het percentage
ondernemingen die de kredietvoorwaarden als beperkend ervaren, nam immers toe van 13,4% in januari tot 26,9% in
april.

Uit de resultaten per bedrijfstak blijkt dat de kredietvoorwaarden in alle onderzochte bedrijfstakken als restrictiever
werden beoordeeld. De verstrenging was het duidelijkst in de bouwnijverheid (van 12,6% tot 31,6%), gevolgd door de
verwerkende nijverheid (van 10,7% tot 25,4%) en de diensten aan bedrijven (van 16,8% tot 27,8%).

Volgens de uitsplitsing van de ondernemingen naar grootte werden de kredietvoorwaarden in alle categorieén als
aanzienlijk restrictiever beoordeeld.

Grafiek 2 — Perceptie van de kredietbelemmering ' — Gezamenlijke indicator

Bron: NBB — trimestriéle enquéte naar de kredietvoorwaarden.
1 Percentage bedrijven dat de huidige kredietvoorwaarden als belemmerend percipieert.
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Grafiek 3 — Perceptie van de kredietbelemmering ' — Opsplitsing naar bedrijfstak
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Bron: NBB — trimestriéle enquéte naar de kredietvoorwaarden.
1 Percentage bedrijven dat de huidige kredietvoorwaarden als belemmerend percipieert.

Grafiek 4 — Perceptie van de kredietbelemmering ' — Opsplitsing naar ondernemingsgrootte 2
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Bron: NBB — trimestriéle enquéte naar de kredietvoorwaarden.
1 Percentage bedrijven dat de huidige kredietvoorwaarden als belemmerend percipieert.
2 Klein = 1-49 werknemers; middelgroot = 50-249 werknemers; groot = 250-499 werknemers; zeer groot = 500 werknemers of meer.
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Indicator inzake de perceptie van de kredietbelemmering’

04-2025 07-2025 10-2025 01-2026 04-2026

Gezamenlijke indicator 2 15,5 11,4 13,6 13,4 26,9
Naar bedrijfstak

Verwerkende nijverheid 13,5 10,3 11,2 10,7 25,4

Diensten aan bedrijven 18,6 13,7 15,7 16,8 27,8

Bouwnijverheid 14,6 71 18,1 12,6 31,6
Naar ondernemingsgrootte *

Klein 16,4 11,5 15,1 14,0 30,0

Middelgroot 12,6 10,3 13,0 12,1 24,6

Groot 10,9 11,1 9,3 9,3 28,3

Zeer groot 17,0 53 8,2 6,9 18,2

1 Percentage bedrijven dat de huidige kredietvoorwaarden als belemmerend percipieert.

2 Gewogen gemiddelde van de verwerkende nijverheid, de diensten aan bedrijven en de bouwnijverheid (criterium voor weging: uitstaande schulden bij
kredietinstellingen). Binnen de bedrijfstakken worden de antwoorden van de bedrijven evenwel ongewogen berekend.

3 Klein: 1-49 werknemers ; middelgroot: 50-249 werknemers ; groot: 250-499 werknemers ; zeer groot: 500 werknemers of meer.

Methodologie rond de ‘perceptie van de kredietbelemmering’ door de ondernemingen

De Nationale Bank van Belgié (NBB) publiceert een indicator in het kader van de kwartaalenquéte naar de
kredietvoorwaarden die ze bij de ondernemingen houdt. Die indicator van de ‘perceptie van de kredietbelemmering’
weerspiegelt welk percentage van de ondernemingen de huidige kredietvoorwaarden ongunstig interpreteert.

Die indicator blijkt, wat zijn statistische eigenschappen betreft, interessanter te zijn dan een indicator die het percentage
gunstige interpretaties of het verschil tussen de gunstige en de ongunstige appreciaties zou weergeven. Hij is bovendien
eenvoudig interpreteerbaar, aangezien de stijging (daling) ervan betekent dat de ondernemingen oordelen dat de
kredietvoorwaarden strenger (soepeler) worden.

De door de NBB samengestelde indicator van de perceptie van de kredietbelemmering is sinds januari 2009’
driemaandelijks beschikbaar.

1 De resultaten van de driemaandelijkse enquéte naar de kredietvoorwaarden, uitgevoerd bij ondernemingen, worden tevens
opgenomen en becommentarieerd in het driemaandelikse communiqué van het Observatorium voor krediet aan niet-financiéle
vennootschappen en dit samen met de Belgische resultaten van de ESCB-Bank Lending Survey
(https://www.nbb.be/doc/dqg/bls/nl/bls_home.htm).
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