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Sammendrag

Overdreven ressursforbruk utgjer en betydelig trussel mot verdens klima og miljg (United
Nations Environment Programme, 2024, s. 15), og Norge er et av landene i verden med
hayest forbruk per innbygger (Hermundsdottir et al., 2021, s. 112). For & mgte denne
utfordringen har Norge initiert en overgang til en sirkulaer gkonomi, hvor ressurser brukes og
gjenbrukes i et kretslgp for a redusere avfall og bevare naturressurser (Klima- og
miljgdepartementet, 2024). Til tross for politiske tiltak og stgtteordninger, mater sirkulaere
virksomheter flere barrierer i sine forsgk pa a sikre finansiering gjennom lan og tilskudd.

Denne masteroppgaven undersgker de finansielle barrierene som sirkulaere virksomheter
mgter ved sgknad om lan og tilskuddsordninger, samt hvordan disse kan overkommes.
Gjennom en kvalitativ metodetilnaerming, som inkluderer dokumentstudier og
semistrukturerte intervjuer, har vi identifisert sentrale utfordringer knyttet til

finansieringsprosessen for sirkulere forretningsmodeller.

Funnene viser at banker i stor grad er tilpasset lineaere forretningsmodeller og tradisjonelle
regnskapssystemer, som ikke fanger opp den langsiktige verdien av sirkulaere virksomheter.
Manglende kompetanse og forstaelse for sirkulaer gkonomi i finanssektoren farer til
avvisning av kvalifiserte lanesgknader. ESG-risiko integreres i vurderingene uten a gi
positive eksternaliteter tilstrekkelig vekt. Det umodne markedet for sirkuleere produkter og

tjenester gjar det dessuten vanskelig for disse virksomhetene & konkurrere pa pris.

Nasjonale reguleringer, som merverdiavgift pa brukte varer og reparasjoner, representerer
ytterligere barrierer. Selv om det finnes stgtteordninger, er sgknadsprosessen ofte omfattende
og tidkrevende, noe som er spesielt utfordrende for nyetablerte selskaper. Studien
konkluderer med at gkt kompetanseutvikling i bankene, mer malrettede politiske tiltak og
forbedrede stgtteordninger kan bidra til 2 overkomme de identifiserte barrierene og fremme

en baerekraftig utvikling av sirkuleer gkonomi i Norge.



Abstract

Excessive resource consumption poses a significant threat to the world's climate and
environment (United Nations Environment Programme, 2024, p. 15), and Norway is among
the countries with the highest per capita consumption (Hermundsdottir et al., 2021, p. 112).
To address this challenge, Norway has initiated a transition to a circular economy, where
resources are reused in a loop to reduce waste and conserve natural resources (Klima- og
miljgdepartementet, 2024). Despite political measures and support schemes, circular

businesses face several barriers in their efforts to secure financing through loans and grants.

This master's thesis investigates the financial barriers that circular businesses encounter when
applying for loans and grants, and how these can be overcome. Through a qualitative
methodological approach, including document studies and semi-structured interviews, we
have identified key challenges related to the financing process for circular business models.

Our findings reveal that banks are largely adapted to linear business models and traditional
accounting systems, which do not capture the long-term value of circular businesses. A lack
of expertise and understanding of the circular economy in the financial sector leads to the
rejection of qualified loan applications. ESG risk is integrated into assessments without
giving sufficient weight to positive externalities. Additionally, the immature market for
circular products and services makes it difficult for these businesses to compete on price.

National regulations, such as value-added tax on used goods and repairs, represent further
barriers. Although support schemes exist, the application process is often extensive and time-
consuming, posing significant challenges for newly established companies. The study
concludes that enhanced competence development in banks, more targeted political measures,
and improved support schemes can help overcome the identified barriers and promote the
sustainable development of the circular economy in Norway.



Forord

Denne masteroppgaven er en avsluttende del av studiet master i gkonomi og administrasjon

ved NMBU. Oppgaven er skrevet under profilen gkonomisk styring og utgjer 30 studiepoeng.

Temaet i oppgaven er sirkuleer gkonomi. Det har opprinnelig ikke vart en del av pensum
under var profil, men vi er sveert glade for at vi valgte temaet. | oppgaven har vi knyttet
sirkuleer gkonomi mot finansiering, hvor vi har undersgkt barrierer for sirkulere virksomheter
som sgker lan og statte. Det har veert en omfattende prosess som har gitt oss bade personlig

vekst og verdifull lierdom om tematikken.

Vi vil utrette en stor takk til var biveileder Christine Lundberg Larsen for gode
veiledningssamtaler. Hennes positive statte, faglige bidrag og tilbakemeldinger har gitt oss
gkt motivasjon. Videre gnsker vi a rette en takk til var veileder Stig Aleksander Aune for
gode samtaler og nyttig radgivning. Vi gnsker ogsa a takke alle informanter som har stilt til

intervju og gitt oss verdifull innsikt.

Avslutningsvis gnsker vi a takke hverandre for et godt og hyggelig samarbeid, og familie og

venner for god stgtte under arbeidet.
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1 Innledning

Overdreven ressursforbruk er den viktigste arsaken til verdens miljgkriser (United Nations
Environment Programme, 2024, s. 15). Ressursforbruket gker langt raskere enn hva kloden
var taler, og har de siste 50 arene mer enn tredoblet seg (United Nations Environment
Programme, 2024 s. 14). Dersom ressursene ikke brukes mer barekraftig, kan forbruket gke
med 60 % innen 2060 (Klima- og miljgdepartementet, 2024a). Det er et tydelig behov for &

snu trenden med dagens forbruk.

Norge er et av de landene i verden med hgyest forbruk per innbygger (Hermundsdottir et al.,
2021, s. 112). Det er apenbart at norsk naringsliv star overfor en ngdvendig omstilling mot
mer berekraftig praksis. En av lgsningene pa dagens miljeutfordringer er sirkuler gkonomi
(Klima og miljgdepartementet, 2024a), som innebarer at ressurser brukes og gjenbrukes mer
effektivt i et kretslagp, istedenfor at de brukes og kastes (Larsen et al., 2023, s. 18). En
grunnleggende ambisjon er & holde materialer i sirkulasjon s& lenge som mulig (Larsen et al.,
2023, s. 19).

| juni 2021 lanserte regjeringen en nasjonal strategi om grenn sirkulaer gkonomi, med mal om
a omstille nzringslivet og forbruket i alle sektorer. Strategien skal fare til mindre press pa
ressursene, og samtidig skape muligheter for baerekraftig naringsutvikling (Klima- og
miljedepartementet, 2021a). Et av satsingsomradene i strategien er at det skal bli enklere &
gjenbruke, og det settes av milliarder i statlige statteordninger for grent industrilgft (Rustad,
2023). | mars 2024 ble handlingsplanen for sirkuleer gkonomi lansert, som inneholder tiltak
for at overgangen til sirkulaer gkonomi skal ga sa raskt som mulig (Klima- og

miljgdepartementet, 2024a).

Likevel finnes det i dag flere barrierer for sirkuleer gkonomi. | overgangen til sirkulaer
gkonomi endres kontantstremmer og kunderelasjoner, og eierskapsmodellen forandres ved at
varen tilbys som tjeneste. A oppné en kundeatferd hvor forbrukeren lever mer sirkulzrt og
velger “gronnere” alternativer kan veare vanskelig & oppnd (Jergensen et al., 2019, s. 57). Det
norske markedet er hovedsakelig lineart (Circle Economy & Circular Norway, 2020, s. 6),
hvor etablerte strukturer og regelverk er bygget opp rundt linezre verdikjeder og

forretningsmodeller (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 17). Manglende kunnskap



og forstaelse for sirkulare forretningsmodeller er en utfordring, og bankers produkter og
tjenester er i stgrre grad tilpasset linegr forretningspraksis (Circular Norway &
Finansforbundet, 2022, s. 4). Sirkuleere forretningsmodeller har i den sammenheng vist seg

vanskelig a finansiere.

Oppgaven analyserer barrierene sirkulere virksomheter star overfor, og identifiserer tiltak for
a overvinne disse. Slik bidrar denne studien til en grundigere forstaelse av sirkuler gkonomi
og dens praktiske implikasjoner. Forskningen belyser de finansielle og regulatoriske
utfordringene, og fremmer innsikt for overgangen til mer barekraftige forretningsmodeller.
Slik legger oppgaven grunnlaget for ngdvendige tiltak som kan stette Norges overgang til en

mer beerekraftig og sirkulaer fremtid.

1.1 Problemstilling og avgrensning

Problemstillingen i oppgaven er:

“Hvilke finansielle barrierer moter de sirkulcere virksomhetene ved soknad om lan og

tilskuddsordninger, og hvordan disse kan overkommes?”

Problemstillingen apner for a undersgke hva slags muligheter og utfordringer som ligger i
tjenestene bankene og kredittinstitusjoner tilbyr sirkuleere virksomheter. Dagens marked er
preget av et nzringsliv bestaende av virksomheter med lineare forretningsmodeller, hvor
inntekter kommer fra salg av produkter. For sirkulaere selskaper endres forretningsmodellene
ofte fra salg til utleie og levering av tjenester (Larsen et al., 2023, s. 37), hvor inntjeningen
har et mer langsiktig perspektiv (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 4). Dette kan

medfgre utfordringer tilknyttet finansiering, noe denne oppgaven undersgker naermere.

Vi har valgt a ikke begrense oss til en spesifikk bransje ettersom vi forventer at flere
virksomheter fra ulike neringer vil ha samme problematikk. Derimot har vi begrenset oss ved
a ekskludere investering som en finansieringsform for sirkuleere forretningsmodeller. Vi tror

at oppgaven vil bli for bred dersom dette inkluderes. Vi begrenser oppgaven til sma og



mellomstore bedrifter i Norge som har en form for sirkulaere forretningsmodell. Videre

forholder vi oss til norske banker og institusjoner som tilbyr tilskuddsordninger..

| analysedelen forsgker vi & svare pa falgende forskningsspgrsmal:

1. Hvaslags barrierer mgter virksomheter med sirkulere forretningsmodeller i prosessen
til sgknad om lan og stette?

2. Hvordan pavirker manglende kunnskap om sirkuleer gkonomi
finansieringsbeslutninger?

3. Insentiverer nasjonale reguleringer og politiske tiltak finansiering for sirkuleere
virksomheter?

4. Huvilke tiltak kan iverksettes for & overkomme barrierene i punkt 1, 2 og 3?

Forskningssparsmal 1 gjer det mulig & se naermere pa prosessene sirkulare virksomheter
opplever i mgte med banker og institusjoner, og kravene som stilles. Forskningsspgrsmal 2
viser til markedet for sirkuleer gkonomi. Er dette implementert i banker og institusjoners
forretningspraksis, og hvordan pavirker manglende kunnskap om sirkulaer gkonomi
finansiering av sirkulaere virksomheter? Forskningsspgrsmal 3 ser pa problematikken rundt
nasjonale reguleringer og politiske tiltak, og hvordan dette henger sammen med
finansieringen for sirkuleere selskaper. Til slutt gjennomgas forskningssparsmal 4, hvor tiltak

for & mete barrierene undersgkes.



2 Teorigrunnlag

| dette kapittelet introduseres relevant teori ngdvendig for a besvare oppgavens

problemstilling.

Kapittelet begynner med en introduksjon til begrepet sirkuleer gkonomi, og en gjennomgang
av ulike sirkulere forretningsmodeller, samt kritikk til modellen. Videre introduseres Norges
klimamal og regulerte klimapolitikk, som understgtter implementeringen av sirkular
gkonomi. I vurderingen av langivning og tildeling av statte er forretningsmodellen sentral, og
dermed viktig & definere. Det gis en forklaring pa finansbegrepet og de forskjellige
finansieringsmulighetene som sirkulaere selskaper kan benytte, bade nar det gjelder lan og

stgtteordninger. Til slutt kartlegges litteraturens identifiserte barrierer for sirkuler gkonomi.

2.1 Sirkulaer gkonomi

Det globale ressursforbruket fortsetter a gke, og vi star overfor en omfattende
baerekraftsomstilling for & na malene i Parisavtalen og Agenda 2030 (Hermundsdottir et al.,
2021, s. 112). Sirkular gkonomi tilbyr en lgsning pa klima- og ressursutfordringene og kan
bidra til gkt verdiskapning og styrket konkurransekraft i Norge (Circular Norway &
Finansforbundet, 2022, s. 8).

Sirkuleer gkonomi er en gkonomisk modell som skiller seg fra den tradisjonelle, linezere
gkonomien. | en linezer gkonomi falges en "bruk-og-kast"-metodikk der ressurser utvinnes og
transformeres til produkter som benyttes til de er gdelagte og blir til avfall (Larsen et al.,
2023, s. 17). Hele 97,6 % av materialene som forbrukes i Norge blir ikke fart tilbake til
kretslgpet (Circle Economy & Circular Norway, 2020, s. 6). Dette indikerer at naringslivet i
Norge primart opererer innenfor en linezer gkonomisk modell, hvor et overveldende flertall
av materialer og ressurser forbrukes og kastes. Figuren 1 illustrerer denne “bruk-0g-kast”-

metodikken, der produkter ender som avfall etter bruk.
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Figur 1: Value Hill. Illustrasjon av produktets fase i en lineser gkonomi (Circular Norway &
Finansforbundet, 2022, s. 16).

Sirkulaer ekonomi sikter pa 4 erstatte dette “bruk-0g-kast”-konseptet ved & fokusere pa
gjenbruk, resirkulering og gjenvinning av materialer i produksjons- distribusjons- og
forbruksprosessen (Kirchherr et al., 2017, s. 224). En grunnleggende ambisjon er a forvalte
knappe ressurser ved & holde materialer i sirkulasjon sa lenge som mulig (Larsen et al., 2023,
s. 19). Produktene designes for & vare sa lenge som mulig (NuBholz, 2017, s. 7; Oghazi &
Mostaghel, 2018, s. 4), og slitedeler kan byttes, repareres, oppgraderes og brukes om igjen
(Bocken et al., 2016, s. 309-310; Hina et al., 2022, s. 1-2; Larsen et al., 2023, s. 17). Nar
produktene nar slutten av sin brukssyklus kan avfallet gjenvinnes og benyttes som ravarer for
nye produkter. P4 denne maten blir ressursene utnyttet flere ganger, og mindre mengder
ressurser gar tapt som avfall (Larsen et al., 2023, s. 17). Sirkulariteten oppnas ved at
produktet, eller deler av produktet, blir brukt pa nytt i et kretslgp.
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Figur 2: Value Hill. Illustrasjon av produktets fase i en sirkuleer gkonomi (Circular Norway

& Finansforbundet, 2022, s. 16).

@konomisk verdiskaping i linezre forretningsmodeller inneberer at verdien av et produkt
eller en tjeneste gar tapt etter bruk av kundene (Centobelli et al., 2020, s. 1740). | motsetning
til dette, representerer sirkulaere modeller et sett med strategiske beslutninger som er designet
for & bevare bade miljgmessige og gkonomiske verdier av et produkt eller en tjeneste
innenfor systemet (NuBholz, 2017, s. 12). Gjennom tiltak som vedlikehold og oppgradering i
et sirkuleaert livslgp, fremfor resirkulering, bevares og skapes verdi uten at det gar pa
bekostning av effektiviteten som ofte er forbundet med linesere modeller (Ellen MacArthur
Foundation, 2015, s. 7). En litteraturgjennomgang gjennomfert av Centobelli et al. (2020, s.
1740) identifiserer tre hovedomrader for verdi i sirkuleer gkonomi:

1. Verdiskaping: omhandler utvikling av produkter og tjenester som, i samsvar med
prinsippene for sirkuleer gkonomi, bevarer miljgmessig og gkonomisk verdi gjennom
effektiv ressursbruk og lukkede kretslap (Nuf3holz, 2018, s. 187).

2. Verdioverfering: fokuserer pa elementer knyttet til kunderelasjoner og
kundesegmentering (Centobelli et al., 2020, s. 1741). Begrepet innebarer levering av
produkter og tjenester som ikke bare sikter mot kortsiktig fortjeneste, men ogsa
langvarig barekraft gjennom gkodesign, som evner a tilfredsstille kundens behov pa
en ansvarlig og miljgvennlig mate (Geissdoerfer et al., 2018, s. 716).
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3. Verdifangst: i sirkuler gkonomi handler verdifangst om & utnytte ekstra inntektskilder

og immaterielle verdier, redusere kostnader, samtidig som man bevarer verdien av

naturressurser. Dette innebzrer a finne nye mater a generere inntekter pa som er i trad

med sirkulaere prinsipper (Nul3holz, 2018, s. 187; Centobelli et al., 2020, s. 1741).

Konseptet om sirkulaer gkonomi begrenser seg ikke til ett enkelt niva, men opererer pa

mikroniva hos produkter, selskaper og forbrukere, pa mesoniva hos industriomrader og pa

makroniva innen byer, regioner, nasjoner og videre (Kirchherr et al., 2017, s. 224).

Muligheter for sirkulere lgsninger finnes langs hele verdikjeden og kan implementeres i

produksjonsfasen, distribusjonsfasen, forbrukerfasen og etterbruksfasen (Webster et al., 2013,

s. 37). Det finnes et betydelig potensial i Norge for gkt verdiskapning og sysselsetting i
forbindelse med overgangen til en sirkuleer gkonomi (Wiebe et al., 2022, s. 20).

Ellen MacArthur Foundation illustrerer sirkuleer gkonomi med to materialsykluser, en for
ikke-fornybare ressurser og en for fornybare biologiske ressurser (Ellen MacArthur

Foundation, u.a.-a).
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| den venstre delen av sommerfugl-diagrammet finner vi den biologiske syklusen. Denne
omfatter ressurser som kan vokse og fornyes, gitt at de forvaltes beerekraftig (Ellen
MacArthur Foundation, 2022a). Syklusen fokuserer primzrt pa forbruksvarer som mat, men
ogsa andre biologiske nedbrytbare ravarer, som bomull og treverk. Etter endt bruk returneres

ressursene til naturen hvor de bidrar til dannelse av nye biologiske ressurser.

Pa hgyresiden av diagrammet er den tekniske syklusen. Denne inkluderer materialer og
produkter som brukes fremfor a forbrukes. Materialene kan vere av biologisk og ikke-
biologisk opprinnelse, og designes for a kunne oppgraderes, gjenbrukes, repareres eller
resirkuleres. De kan gjennomga flere kretslgp i teknisk fase far de til slutt returneres til en

biologisk nedbrytingsprosess (Ellen MacArthur Foundation, 2022b).

Slik modellen illustrerer, har sirkulaer gkonomi som mal a redusere det globale
materialforbruket, maksimere utnyttelsen av ressurser og skape et barekraftig gkosystem
(Wiebe et al., 2022, s. 1). Dette konseptet bidrar ogsa til at vi nar flere av de
barekraftsmalene (Schroeder et al., 2018, s. 92).

2.1.1 Kritikk til sirkulaer gkonomi

Sirkuleer gkonomi har blitt fremmet som en erstatning for den linesere gkonomien, men den
mangler en grundig definisjon og forstaelse av dens effekter i forhold til barekraftig
utvikling. En litteraturgjennomgang avdekker flere utfordringer, inkludert manglende

definisjon, gkonomisk vekst og implementeringshindringer (Millar et al., 2019, s. 11).

Kirchherr et al. (2017) med over hundre definisjoner av sirkulaer skonomi papeker at
definisjonen av sirkuleer gkonomi varierer betydelig blant forskere. Noen forskere knytter
sirkulaer gkonomi kun til resirkulering, mens den mest vanlige konseptualiseringen av
"hvordan" sirkulaer skonomi fungerer, er en kombinasjon av a redusere, gjenbruke og
resirkulere (Kirchherr et al., 2017, s. 229). | forstaelsen av begrepet 'sirkuleer gkonomi' er det
verdt & merke seg at det ikke eksisterer én allment akseptert definisjon (Mavropoulos &

Nilsen, 2020, s. xxxiii). Variasjonen i definisjoner understreker kompleksiteten av begrepet
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og ngdvendigheten av & utforske de ulike tilnzermingene og perspektivene pa sirkular

gkonomi bade i forsknings- og praktiske sammenhenger.

En kontinuerlig kritikk rettet mot litteraturen om sirkulaer gkonomi er dens tilsynelatende
ignorering av etablert kunnskap (Corvellec et al., 2022, s. 423). Det er tydelig at litteraturen
om sirkulaer gkonomi ikke tar tilstrekkelig hensyn til termodynamikkens lover, som fastslar at
materie verken kan skapes eller gdelegges. Alle ressurser som forbrukes, ma uunngaelig
returneres til det naturlige miljget, da de ikke kan forsvinne, men bare transformeres og spres
(Giampietro & Funtowicz, 2020; Pearce & Turner, 1990). Corvellec et al. (2022, s. 423)
papeker at en fremtid med en sirkulzer gkonomi, hvor avfall ikke lenger eksisterer, materielle

kretslgp er lukket, og produkter gjenvinnes i det uendelige, er i praktisk forstand umulig.

2.1.2 Nederland: En ledende nasjon i sirkuler gkonomi

Et av ngkkelprinsippene for sirkuleer gkonomi er samarbeid for felles verdiskapning (Brown
etal., 2021, s. 21-22). Circular Norway & Finansforbundet (2022, s. 18) understreker at
samarbeid mellom aktgrer langs hele verdikjeden er essensielt, inkludert interaksjoner internt
blant aktgrer, kunder og myndigheter pa bade lokalt og nasjonalt niva. Nederland er et

fremragende eksempel pa dette.

Som et foregangsland i Europa gnsker Nederland a vaere fullstendig sirkulert innen 2050, noe
som innebaerer en gkonomi der ramaterialer kontinuerlig gjenbrukes og det genereres
minimalt med avfall (Government of the Netherlands, 2024). | Nederlandske banker og
myndigheter samarbeider tett for & akselerere denne overgangen. Den nederlandske
regjeringen oppfordrer banker til & integrere sirkularitet i vurderingen av
finansieringsforesparsler innen 2030. En ngkkelgruppe i dette arbeidet er "Financing Circular
Economy", etablert for & utvikle lgsninger pa utfordringer sirkuleere bedrifter mgater, inkludert
hvordan banker vurderer gkonomisk risiko, ofte basert pa linezre forretningsmodeller som
ikke tilstrekkelig vurderer ressursknapphet eller verdien av produktgjenvinning (Government
of the Netherlands, 2024).

For & hjelpe griindere har den nederlandske banken Rabobank utviklet en Circular Business
Desk. Avdelingen bestar av et team spesialister som bistar med strategiske rad om sirkuleere
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forretningsmodeller, finansiering og kobling til relevante samarbeidspartnere (Rabobank,

u.a.).

Nederland har etablert seg som en ledende akter innen sirkuleer gkonomi. Landets farste
handlingsplan ble utgitt i 2016, og i 2020 utgjorde sirkulaer gkonomi en imponerende andel
pa 24 prosent av landets gkonomi. I sammenligning ligger Norge langt bak, med kun 2,4
prosent av gkonomien som er sirkular (Heftay & Gundersen, 2021). | tillegg til a falge EUs
retningslinjer, har Nederland implementert egne tiltak, inkludert forbud mot distribusjon og
deponering av plastposer, samt avgifter for & begrense avfallsforbrenning og eksport. Disse
tiltakene understreker landets forpliktelse til & utvide den sirkuleere gkonomien. Samarbeid
blir ogsa fremhevet som mer lgnnsomt enn ren konkurranse, og bidrar til gkt verdi og
innovasjon for alle involverte parter. Bade sivilsamfunnet og neeringslivet har veert involvert

tidlig i prosessen, noe som har fart til handfaste resultater (Heftey & Gundersen, 2021).

Den nederlandske ambassadgren Tom van Oorschot fremhever at en avgjerende
suksessfaktor har vaert myndighetenes evne til a engasjere et bredt spekter av aktarer,
inkludert industrien, miljgorganisasjoner, fagforeninger og lokale og regionale myndigheter
(Heftoy & Gundersen, 2021).

Risikoprosjektgruppen, som er en del av De Nederlandsche Bank, etablerte en arbeidsgruppe
for sirkulaer gkonomi. Den er et malrettet initiativ som bestar av eksperter fra Rabobank,
ABN AMRO, ING, Triodos og Invest-NL (De Nederlandsche Bank's Circular Economy
Working Group, u.a.). Dette initiativet hadde som formal a utvikle et skaringsverktgy som
kunne hjelpe finansinstitusjoner med & bedemme om en spesifikk sirkulaer virksomhet var en

forsvarlig investering.

Resultatet av dette initiativet var utviklingen av et apent verktgy kjent som Circular Risk
Scoreboard (CRS). Dette verktgyet er utformet for & vurdere bade muligheter og risikoer
knyttet til sirkulaere virksomheter. Ved a identifisere virksomhetens langsiktige utsikter og
samle anonymiserte data om sirkulare risikoer og muligheter, tiloyr CRS et omfattende bilde
av virksomhetens kontinuitet i en sirkuleer gkonomi. CRS tar i bruk et fundament av klassiske
risikomodeller, men inkorporerer ogsa faktorer som er spesifikke for sirkulare virksomheter
og vurderer standardfaktorer fra et sirkularitetsperspektiv (De Nederlandsche Bank's Circular
Economy Working Group, u.d.). CRS er designet for a bli benyttet av finansinstitusjoner bade
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for & evaluere finansieringsmuligheter og for a tilby veiledning til sirkulare entreprengrer (De

Nederlandsche Bank's Circular Economy Working Group, u.a.).

2.2 Sirkulaere forretningsmodeller

Forskning viser at bedrifter som klarer & integrere barekraft i sine overordnede malsettinger,
forretningsmodeller og strategier, er langsiktig leannsomme (Jgrgensen & Pedersen, 2017, s.
23). Kjernen i sirkulergkonomi ligger i 3 bryte med den linezre verdikjeden som baseres pa
utvinn, bruk og kast, og i stedet skape sirkulaere verdikjeder hvor materialer gjenbrukes
(Jargensen & Pedersen, 2017, s. 68).

Jorgensen & Pedersen (2017, s. 69) papeker at sirkuleergkonomisk tenkning inneberer at
minst tre elementer ma til for & handtere barekraftsproblemer:

1. Farst og fremst krever det at ressurser utvinnes og brukes pa en mate som ikke
tammer de eksisterende lagrene. Det er vanlig at mange ressurser, slik som metaller,
mineraler og fossilt brensel, utnyttes til de er oppbrukt. En sirkulergkonomisk
tilnerming innebarer derfor en balansert utnyttelse av ressurser, med fokus pa
muligheten for at fornybare ressurser kan fornye seg.

2. For det andre ma virksomheter fokusere pa & utforme produkter, tjenester og prosesser
som reduserer forbruket av knappe ressurser og som fremmer gjenbruk. Dette betyr
konkret & utforme produkter pa en slik mate at de kan demonteres og gjenbrukes etter
endt bruk.

3. Produkter og innsatsfaktorer ma opprettholdes pa et hayt kvalitetsniva, slik at de lar
seg gjenbruke. Produkter ma “opp-sirkuleres”, noe som inneberer & opprettholde

verdien i ressursen ved at den kan brukes om igjen.

Circular Norway & Finansforbundet (2022, s. 13) papeker at malene om sirkulaer gkonomi
kan oppnas gjennom fire prosesser. Jamfer figurens illustrasjon omfatter disse a slanke,
bremse, lukke og regenerere.
e A slanke involverer & bruke minst mulig energi og materialer for & maksimere nytten
av tilgjengelige ressurser. Generelt fgrer mindre forbruk til reduserte utslipp i

produksjonen og ved uttak av ressurser.
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e A bremse fokuserer pa & forlenge bruken av ressurser ved & holde dem i kretslgpet s&
lenge som mulig. Dette reduserer ressursforbruk og klimagassutslipp, og oppnas ved a
bruke holdbare materialer samt designe for modularitet, reparasjon, demontering,
reproduksjon og/eller ombygging.

e A lukke omhandler gjenbruk av materialer og produkter som narmer seg slutten av
sin levetid. Dette bidrar til & lukke kretslgpet og gi produkter nytt liv, noe som oppnas
gjennom design for gjenvinning, resirkulering og/eller demontering (Larsen, 2023, s.
155).

e A regenerere dreier seg om & velge fornybare naturressurser for & redusere utslipp fra

fossile brensler (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 13).

BREMSE

RESSURS-
STRATEGIER

REGENERERE
] ative

Figur 4: Fire prosesser i sirkuleer gkonomi (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s.

14).
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Sirkulzre forretningsmodeller kan ha flere ulike former og ma sees i sammenheng med

prinsippene om en sirkuler gkonomi (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 15).

Ulike former for sirkuleere forretningsmodeller er:

- Delingsplattformer: modellen inneberer at man leverer tjenester gjennom digitale

plattformer hvor det tilrettelegges for at produkter deles.

- Produkt som tjeneste: Varen tilbys som en tjeneste gjennom for eksempel leiekontrakt

eller abonnement.

- Forlenget levetid: Produkter utvikles og designes med hgy kvalitet slik at det skal vare

lengst mulig. Det skal veere enkelt & vedlikeholde og reparere for verdibevaring.

- Gjenbruk: Produkter utvikles for & brukes gjentatte ganger. En form for slik

forretningsmodell er returnable transport item (RTI). RTI innebeerer at man benytter

gjenbrukbar emballasje-materiale for produkter som distribueres til kunde (Cobb,

2016, s. 54).

- Ombruk og resirkulering: For at resirkulering skal veere mulig ma produktene veere

designet pa en mate som gjer det enkelt & plukke materialene i produktet fra

hverandre.
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Make product redundant by abandoning its function or by
offering the same function with a radically different product

Make product use more intensive (e.g. by sharing product)
Increase efficiency in product manufacture or use by consu-

ming fewer natural resources and materials

Reuse by another consumer of discarded product which is
still in good condition and fulfils its original function

Repair and maintenance of defective product so it can be
used with its original function

Restore an old product and bring it up to date

Use parts of discarded product in a new product with the
same function

Use discarded product or its parts in a new product with a
different function

Process materials to obtain the same (high grade) or lower
(low grade) quality

Incineration of material with energy recovery

Figur 5: Sirkuleere strategier (Potting et al., 2017 s. 15; Kirchherr et al., 2017, s. 224)
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Slik figuren viser kan sirkulaere forretningsmodeller ta utgangspunkt i ulike strategier.
Strategiene har ulike nivaer av sirkularitet, og rangeres fra endringer i materialforbruk til
forlengelse av levetid og smartere bruk av ressurser og produkter. Dette kan for eksempel
veere ulike delingsformer av produksjonsutstyr eller a selge produkter som tjeneste (Potting,
etal., 2017, s. 4). Ved a gke sirkularitetsnivaet i en verdikjede, sikrer man at materialene
bevares i produktene over lengre tid, noe som reduserer behovet for & utvinne knappe

ressurser.

I mange tilfeller dreier sirkuleere forretningsmodeller seg om utleie fremfor salg av varer
(Larsen et al., 2023, s. 182). Utleier kjgper eller produserer varer, som i regnskapet anses som
anleggsmidler, ettersom de ikke er ment for videresalg. Deretter inngar virksomheten en
leieavtale med kunden, hvor man eksempelvis betaler manedsleie i en gitt periode (Larsen et
al., 2023, s. 183). | leieperioden kan kunden normalt gke eller redusere antall produkter som
leies. Slike avtalevilkar kan pavirke kontantstrammene, seerlig varer som forblir pa lageret og
ikke leies ut. Virksomheten har i slike modeller en vesentlig kapitalbinding i balansen, med

en begrenset, men jevn kontantstrgm.

2.3 Implementering av sirkulaer gkonomi i Norge

2.3.1 Klima- og miljgmal

Norge har fastsatt 24 klima- og miljgmal for a redusere utslippene av klimagasser
(Miljedirektoratet, 2023a) og har en ambisjon om a bli et lavutslippssamfunn (Klima- og
miljgdepartementet, 2021). Malene omfatter bade reduksjon av utslipp innenlands og metoder
for & redusere utslipp internasjonalt. Disse malene har varierende juridisk status, der noen er
lovfestet i Klimaloven (2018), andre fglger internasjonale forpliktelser, mens noen er
politiske ambisjoner uten juridisk binding. Av relevant for oppgaven belyses 3 av de 24

klimamalene.

Miljgmal 5.2 - Parisavtalen
Parisavtalen er en internasjonal avtale ratifisert av FN-landene. Den er designet for a
begrense klimaendringer ved at landene forplikter seg til a redusere sine klimagassutslipp

(FN-sambandet, 2023a). Norge har forpliktet seg til a kutte utslippene med 55 % fra nivaene i
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1990 innen 2030. Dette tiltaket er en del av Norges bidrag til det globale malet om & begrense
global oppvarming. Malet er & holde oppvarmingen under 2 grader Celsius, og helst under 1,5
grader (Miljgdirektoratet, 2023b).

Miljgmal 5.3 - Klimangytral

Fra og med 2030 har Norge mal om a veere klimangytralt, hvilket innebzrer at landet ikke vil
slippe ut flere klimagasser enn det kan fjerne eller kompensere for (FN-sambandet, 2023a).
Dette skal oppnas gjennom EUs kvotesystem, internasjonalt samarbeid om
utslippsreduksjoner, samt nasjonale tiltak (Miljadirektoratet, 2023c). Kvotesystemet er et
verktgy som brukes for & redusere og regulere utslipp. Myndighetene fastsetter en grense pa
mengden klimagasser som kan slippes ut (Klima og miljgdepartementet, 2024c). Ved
kvotehandel kan Norges utslipp bli balansert gjennom utslippsreduksjoner i andre nasjoner.

Miljemal 5.4 - Lavutslippssamfunn

Norge har som mal a bli et lavutslippssamfunn innen 2050 (Miljedirektoratet, 2023d). Malet
er lovfestet i klimaloven § 4, hvor et lavutslippssamfunn defineres som “et samfunn hvor
klimagassutslippene, ut fra beste vitenskapelige grunnlag, utslippsutviklingen globalt og
nasjonale omstendigheter, er redusert for & motvirke skadelige virkninger av global
oppvarming” (Klimaloven, 2018, § 4). Mélet er et resultat av Parisavtalens kollektive mal om

a bremse den globale oppvarmingen.

2.3.2 Regjeringens handlingsplan for sirkuler gkonomi

Regjeringen har lansert en handlingsplan for sirkuleer gkonomi for a adressere landets
ressursforbruk. Denne planen inneholder konkrete og malrettede tiltak for en raskere
overgang til en sirkuleer gkonomi (Klima- og miljgdepartementet, 2024a). Regjeringen har
utpekt en ekspertgruppe for a utrede virkemidler som kan fremme sirkulaere aktiviteter.
Gruppen skal vurdere hvilke gkonomiske, regulatoriske og informative virkemidler som
effektivt kan fremme en sirkulaer gkonomi. Basert pa deres arbeid vil regjeringen vurdere
behovet for nye nasjonale mal for a sikre en helhetlig tilneerming og en tydelig retning for
omstillingen. Forventningen er at ekspertgruppen leverer sine anbefalinger innen april 2025

(Klima- og miljgdepartementet, 2024a).

20



Et av hovedomradene i rapporten er sirkulaer verdiskaping. Norsk naringsliv har i dag et stort
potensial for gkt ressurseffektivitet og sirkularitet, hvor det gnskes a legge til rette for ombruk
av produkter og materialer i sirkuleere systemer, og tilrettelegging for bruk av fornybare
ressurser. Innen gkonomifaget papekte skatteutvalget (NOU 2022:20, s. 427) at sirkuleer
gkonomi er et relativt nytt begrep, og det er et behov for gkt kunnskap. Videre papekte
klimautvalget (NOU 2023:25, s. 15) at all politikk fremover ma ta utgangspunkt i at alle

ressurser er knappe.

Et annet hovedomrade i handlingsplanen er regulering. For en vellykket omstilling til
sirkuleer gkonomi er det avgjgrende med et regelverk som fremskynder sirkulaere
produksjons- og forbruksmgnstre. Med tanke pa norske konkurransevilkar, samt nasjonale og
internasjonale klima- og miljgmal, ma Norge tilpasse seg regelutviklingen i EU/E@S (Klima-
og miljgdepartementet, 2024c, s. 21). Gjennom E@S-samarbeidet deltar Norge i utviklingen
av et forsterket regelverk for baerekraftige produkter. Dette omfatter hele livssyklusen til
produkter, fra uttak og prosessering av ravarer, til gkodesign, produksjon, bruk og
avfallshandtering.

De nye kravene er forsterket, og sikrer baerekraft gjennom hele produktets levetid. Videre blir
kravene til baerekraft forsterket innen prioriterte produktomrader av stor miljgmessig og
gkonomisk betydning. Kjernepunktene i de forsterkede kravene er design for lengst mulig
levetid med mulighet for ombruk, effektiv utnyttelse av materialer i avfall, og bruk av
sekundzere ravarer i nye produkter (Handlingsplan, 2024c, s. 23). For & styrke
tilgjengeligheten av baerekraftige produkter pa markedet, gnsker regjeringen a gke
ettersparselen ved a gi private forbrukere sterkere rettigheter og innfare krav til miljgvennlige
offentlige anskaffelser. Dette inkluderer ogsa et lgft for informasjon, dokumentasjon og
digitalisering. Med samme mal for gyet vil ogsa det europeiske grunnregelverket for

handtering av avfall, industriforurensning og kjemikalier bli revidert og gjort mer effektivt.

2.3.3 Lov om barekraftig finans

1. januar 2024 ble Lov om beerekraftig finans implementert i Norge (Lov om offentliggjering
av beerekraftsinformasjon i finanssektoren mv., 2021, 8 1). Loven gjennomfarer
taksonomiforordningen og offentliggjegringforordningen i norsk rett (Lov om offentliggjering
av beerekraftsinformasjon i finanssektoren mv., 2021, § 2-4). Loven ble implementert av et
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resultat av at forordningene ferst tradte i kraft i E@S-avtalen 15. desember 2022

(Finansdepartementet, 2022).

Taksonomiforordningen er et klassifiseringssystem med et sett kriterier som avgrenser hva
som kan kalles barekraftig (Handlingsplan, 2024. s. 32). Den viser hvilke krav en aktivitet
ma imgtekomme for kalles bearekraftig innenfor seks ulike dimensjoner; bekjempelse av
klimaendringer, klimatilpasning, baerekraftig bruk og beskyttelse av marine ressurser,
omstilling til sirkuleer gkonomi, forebygging og kontroll av forurensning, og beskyttelse av
gkosystemer (Buen et al., 2022, s. 105). Forordningen bidrar til at finansmarkedene unngar
grgnnvasking og kan identifisere baerekraftige investeringer, prosjekter og aktiviteter
(Handlingsplan, 2024. s. 32). Det er en del av EUs handlingsplan for beerekraftig finans.
Finansmarkedene har hittil ikke hatt felles definisjoner pa hva som er barekraftig, noe som
har gjort det vanskelig for banker & identifisere beaerekraftige investeringer
(Finansdepartementet, 2024). Formalet med taksonomien er & veere et verktgy for a
identifisere investeringer som statter langvarige klima- og miljemal, og a skape bedre

muligheter til omstilling.

Offentliggjeringsforordningen er et initiativ tilknyttet Parisavtalen, FN 2030 og E@S-avtalen.
Forordningen tilrettelegger for at EUs rammeverk for finans inkluderer vurderinger relatert til
samfunnsansvar (ESG - Environmental, Social, Governance). Den palegger finansradgivere
og finansmarkedets deltakere plikter om offentliggjering av informasjon om hvordan
baerekraftrisiko integreres i tjenesteyting. Eventuelle negative beaerekraftsvirkninger skal ogsa
offentliggjares (E@S-notathasen, 2024). Formalet til forordningen er a forbedre transparens
om (PWC, 2024):

e A integrere barekraftrisiko og adressere negative effekter pa baerekraftstemaer i
investeringsbeslutninger

e retningslinjer for godtgjgrelse og om disse samsvarer med integrert baerekraftrisiko

e 4 publisere investeringer, investeringsformal og investeringsstrategi av finansielle

produkter

22



2.3.4 Norge og FN

Norge er et av FNs medlemsland, og har i mange ar veert den starste bidragsyteren per
innbygger (FN-sambandet, 2023b). Medlemskapet spiller en viktig rolle i hvordan landet
engasjerer seg, og bidrar til implementering av globale initiativer. Globale initiativer som
underbygger sirkuler gkonomi er FNs naturavtale og FNs baerekraftsmal nr. 12,

FNs naturavtale er en internasjonal avtale utformet for a beskytte og bevare verdens
naturressurser og biologisk mangfold (FN-sambandet, 2023c). Naturavtalen er offisielt kjent
som “Post-2020 Global Biodiversity Framework™ og ble vedtatt 19. desember 2022. Avtalen
adresserer alvorlige utfordringer som truer nedgang i arter, naturtap og @deleggelse av
naturlige habitater. FNs barekraftsmal nr. 12 er ansvarlig forbruk og produksjon (FN-
sambandet, 2023d). Beerekraftsmalet innebzrer a gjere mer med mindre ressurser, og sikre
gode levekar for fremtidige og naveerende generasjoner. Dette innebaerer blant annet a minske
ressursbruken (FN-sambandet, 2023d).

2.4 Finansiering av sirkulere forretningsmodeller

Finans omfatter hvordan virksomheter skaffer, forvalter og bruker kapital (Larsen, 2023, s.
149). Finansnzringen spiller en viktig rolle i & fremme overgangen til en sirkulzer gkonomi
(Ellen MacArthur Foundation, 2020, s. 9; Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 36;
Briihl, 2023, s. 57). Dette inkluderer bade privatsektorens aktgrer som investorer, banker og
finansavdelinger i bedrifter, samt offentlige aktgrer. VVed at regjeringer og offentlige etater
styrer milliarder av kroner i investeringer og utformer de ngdvendige regulatoriske
rammeverk, spiller de en sentral rolle i a fremskynde denne overgangen (Ellen MacArthur
Foundation, 2020, s. 9). Vi begrenser oss i denne oppgaven til finansieringsformene lan og

stgtteordninger fra banker og institusjoner.

2.4.1 Banker og kredittforetak

Hos en virksomhet er finans punktet hvor forretningsmodellen evalueres (Larsen, 2023, s.
150). Det er her banker og andre aktgrer vurderer potensialet for lannsom drift, og
hovedanliggende er mulige fremtidige kontantstrammer, risiko og rente. | Norge har

finansdepartementet ansvaret for regulering av banker (Finansdepartementet, 2020). Banker
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og kredittforetak yter ulike former for lan som baseres pa innlan fra allmennheten. Av

relevans for oppgaven er:

Nedbetalingslan: Annuitetslan og serielan er de vanligste formene for nedbetalingslan.
I slike lan stiller bedriften eiendeler som sikkerhet. Dette innebeerer at dersom
virksomheten ikke klarer & betjene lanet vil banken ta betalt i form av eiendelene det
er pant i (Larsen, 2023, s. 153). Hos norske banker er det vanlig at det kreves
sikkerhet i form av enten kausjoner, eiendom, kundefordringer, varelager og
driftstilbeher (DNB, u. &.; SpareBank 1, u.a.-a; Handelsbanken, u.a.-a).

Kassekreditt: En kassekreditt fungerer som et rammelan med en forhandsbestemt
kredittgrense tilknyttet selskapets bankkonto. Dette betyr at selskapet betaler rente
kun basert pa det faktiske uttaket av kreditten, noe som sikrer finansiell fleksibilitet
for & dekke pagaende utgifter som husleie og lgnn, selv under perioder med
varierende inntekter. | likhet med nedbetalingslan, vil banken vanligvis kreve
sikkerhet i form av pant i selskapets eiendeler (Larsen, 2023, s. 153).

Grgnne lan: et grant 1an er en lanetype som tilbys for a finansiere prosjekter som
kvalifiseres som grgnne (DNB Bank ASA, u.a.-a). Prosjektene ma oppfylle spesifikke
krav knyttet tilknyttet miljgmessig beerekraft, som for eksempel energieffektivitet, for
rensingkontroll, baerekraftig vannrapportering og fornybar energi. For at et lan
kvalifiserer seg som grgnt ma det veere i trad med fire komponenter i Green Loan
Principles: bruk av midler, prosess for evaluering og utvelgelse av prosjekt,
handtering av laneutbytte og rapportering (Loan Market Association et al., 2018).
Oppstartslan: tiloys hos Innovasjon Norges og rettes mot oppstartsbedrifter i
kommersialiseringsfasen. Lanet har som mal a statte aktiviteter knyttet til etablering
av bedriftens forretningsmodell, organisasjonsutvikling og markedsarbeid (Innovasjon
Norge, 2024b). Lanet tilbys med et belgp fra minimum 1 million kroner til maksimalt
2 millioner kroner. For a kvalifisere til oppstartslan ma bedriften vere registrert som
et aksjeselskap (AS) i Enhetsregisteret og veere yngre enn fem ar, samtidig som
verken bedriften selv eller ngkkelpersoner knyttet til den kan ha
betalingsanmerkninger. Det stilles ogsa krav til egenkapital pa 50 prosent av total
prosjektfinansiering (Innovasjon Norge, 2024b).

Vekstgarantilan, tilbudt av Innovasjon Norge, har som mal 4 lette tilgangen til
bankfinansiering for sma og mellomstore bedrifter som er innovative eller opplever
rask vekst. Gjennom vekstgarantiordningen sikrer Innovasjon Norge for 75 prosent av
bankenes tap pa lan til slike bedrifter (Innovasjon Norge, 2024c). Hver bedrift kan
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sgke om lan pa opptil 4 millioner kroner, som kan brukes til investeringer og
arbeidskapital. Vekstgarantien fungerer som et supplement til bedriftens egen
sikkerhet, spesielt nar bedriften mangler tilstrekkelige sikkerheter for & skaffe seg
bankfinansiering, men likevel har betalingsevne. Bankene handterer kundedialog og
kredittvurdering. Vekstgarantilan er tilgjengelig for bedrifter over hele landet
gjennom samarbeidsavtaler som Innovasjon Norge har med 14 banker (Innovasjon
Norge, 2024c).

Virksomhetens evne til & skaffe ekstern finansiering pavirkes av dets egenkapital, soliditet og
betalingsevne (Larsen et al., 2023, s. 184). Egenkapital er kapital eiere av virksomheten har
innskutt selv, eller opptjent gjennom drift og investering (Tripletex, u.d.). Soliditet innebzrer
virksomhetens evne til 4 tale tap (Store norske leksikon, 2022). God soliditet kjennetegnes

ved en hgy egenkapitalprosent, god rentabilitet, god inntjening og god likviditet.

2.4.2 Nasjonale stgtteordninger for baerekraft

| Norge finnes det flere ulike stgtteordninger som virksomheter med sirkulere
forretningsmodeller kan sgke pa. Innenfor nasjonale ordninger og av relevans for oppgaven
er Norges forskningsrad, SkatteFUNN, Innovasjon Norge og Handelens miljgfond
(NorskStgtte, u.d.):

e Norges forskningsrad er et strategisk forvaltningsorgan under
Kunnskapsdepartementet som tildeler og forvalter forskningsmidler fra alle
departementer (Kunnskapsdepartementet, u.d.). Radet skal bidra til gkt kvalitet i norsk
forskning og medvirke til samarbeid i forskningssystemet.

e SkatteFUNN administreres av Forskningsradet og er en rettighetsbasert
finansieringsordning for norske virksomheter (Forskningsradet, 2023) Som
virksomhet kan man sgke om et fradrag pa 19 % av kostnadene tilknyttet et
forskningsprosjekt. Stgtten gis enten i form av utbetaling over oppgjeret, eller som
skattefradrag (Forskningsradet, 2023).

e Innovasjon Norge er et serlovsselskap og et sentralt virkemiddel for verdiskapende
naringslivsutvikling (Naerings- og fiskeridepartementet, u.d.). Formalet med selskapet
er a utlgse bedrifts- og samfunnsgkonomisk lgnnsom naringsutvikling.

e Handelens miljgfond er det starste private miljgfondet i Norge (Handelens miljgfond,

u.a-a). Midlene kommer fra en kontingent pa 2 kr per plastpose som medlemmene
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enten selger eller kjgper. Kjeder, grossister og butikker som omsetter plastposer kan
veere medlem hos Handelens miljgfond. Midlene skal ga til tiltak innen tre hovedmal;
redusering av plastposebruk og baerekraftige alternativer, rydding og forebygging av
plastforsgpling og redusering av plastbruk og sirkulaer plastekonomi (Handelens

miljgfond, u.a-b).

2.4.3 Innfgring av beerekraftsrisiko i finansielle vurderinger

Beerekraftsrisiko gjer virksomheter sarbare (Innovasjon Norge, 2023), og avhenger blant
annet av bransje, leverandgrkjede, eierforhold og markedet som adresseres. God kontroll pa
baerekraftsrisiko er like viktig som & ha kontroll pa all annen risiko som virksomheten star
overfor (Innovasjon Norge, 2023). Fra 1. januar 2022 ble retningslinjer til Den europeiske
bankmyndigheten (EBA) for overvaking og innvilgning av Ian gjeldende i Norge
(Finanstilsynet, 2021). Bankene ma etter retningslinjene ta hensyn til ESG-risiko i sin
kredittpolicy, risikostyring og i sine prosedyrer (Buen et al., 2022, s. 104). Dette gjelder bade
for eksisterende lan, nye lan og refinansiering, hvor klimarisiko, ansvarsrisiko/juridisk risiko
og overgangsrisiko skal hensyntas i vurderingene. Bankene er pliktet til 4 falge
retningslinjene ved lan til alle bedrifter, uansett starrelse (Buen et al., 2022, s. 104).

| henhold til retningslinjene skal bankene vurdere alle tiltak lantaker fremlegger for &
redusere sin ESG-eksponering (Buen et al., 2022, s. 104). | analysen skal navarende og
fremtidig forretningsmodell, markedsforhold, utslipp, ESG-formalkrav og den finansielle
pavirkningen av regulatoriske ESG-krav vektlegges. Kredittbeslutningen banker
gjennomfarer skal inneholde betingelser og vilkar for & minske ESG-risikoene som ble
identifisert under vurderingen av lantakers kredittverdighet (Buen et al., 2022, s. 104). |
tillegg skal banken hensynta ESG-faktorer som er med pa a pavirke verdien av gjenstanden
som stilles til sikkerhet for lanet. | denne delen av vurderingen er det finansiell vesentlighet

som star i fokus, og samfunnsperspektivet er i begrenset grad.

Finanstilsynet skal utrede gjennomfgring av nye regler om ESG-rangeringer
(Finansdepartementet, 2024). Utredningen skal bidra til gkt palitelighet og sammenlignbarhet
slik at metodene bak finansielle vurderinger blir mer gjennomsiktige, og skal leveres innen
15. november 2024 (Finansdepartementet, 2024).
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Livslgpsanalyse (LCA) er en metode for & vurdere miljgpavirkningene av et produkt eller en
tjeneste gjennom hele levetiden (Ellen MacArthur Foundation, u.a.-b). Denne prosessen
brukes ofte til & identifisere det mest effektive produktet, tjenesten eller lgsningen pa et gitt
tidspunkt, med hensyn til spesifikke miljgpavirkninger som for eksempel karbonutslipp
(Ellen MacArthur Foundation, u.a.-b).

2.5 Barrierer for sirkuler gkonomi

2.5.1 Finansielle og regulatoriske barrierer

| mgte med finansnaringen oppstar det barrierer for sirkulare forretningsmodeller ettersom
dagens regnskapsregler og finansprodukter er tilpasset linezre forretningsmodeller (Circular
Norway & Finansforbundet, 2022, s. 13). Regnskapssystemene er arlige (Regnskapsloven,
1999, § 1-7), som gjar det vanskelig for sirkuleere virksomheter a synliggjere langsiktige
verdier som ligger i reduserte livslgpskostnader. Det gjar det ogsa vanskeligere a vise til
lennsomhet ettersom sirkulaere virksomheter har inntjening med et mer langsiktig perspektiv
(Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 4). Arlige regnskapssystemer
(Regnskapsloven, 1999, § 1-7) resulterer dermed i at det blir vanskeligere a skaffe
finansiering, og linegre bruk-og-kast produkter virker mer lannsomme (Circular Norway &
Finansforbundet, 2022, s. 17).

Hovedanliggende innen regnskap er virksomhetens oppnadde resultat, likviditetssituasjon og
hvor solid virksomheten er (Larsen, 2023, s. 150). For oppstartsselskaper eller selskaper som
endrer forretningsmodell er det normalt & oppleve underskudd i startfasen (Larsen et al.,
2023, s. 106). For banker er likviditet, soliditet og egenkapital grunnleggende vurderinger
som tas i betraktning ved beslutning om lanebevilgning. Normalt vil ngkkeltallene for
likviditet angi en darligere betalingsevne i en utleiemodell, selv om modellen er mer lgnnsom
over tid (Larsen et al., 2023, s. 188). Dersom virksomheten ikke far skaffet finansiering for a
utvikle seg og investere, kan de slite med a gjare opp for forpliktelser og potensielt ga

konkurs.
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I sirkulere forretningsmodeller vil jomfruelige ravarer i starre grad erstattes med brukte
ravarer (Larsen et al., 2023, s. 88). Disse brukte ravarene har en verdi som ma gjenspeiles i
virksomhetens drift og regnskap. Det finnes ingen felles regnskapsstandard for verdsettelse
av brukte materialer i dag (Larsen et al., 2023, s. 89). Dette innebarer at sirkulere
virksomheter som har brukte materialer som utgangspunkt i sin modell, ikke har en felles
metode for & verdsette varelageret bestaende av brukte varer. Dette skaper en usikkerhet som
gjer det vanskeligere for selskapene & skaffe 1an, og at lanet man far ofte har en hgyere rente
(Larsen et al., 2023, s. 89).

Det er ogsa en utfordring a fastsette restverdier pa brukte materialer (Larsen et al., 2023, s.
56). I henhold til regnskapsloven § 5-3 skal arlige avskrivninger utgjere det belgpet som en
“fornuftig avskrivningsplan” tilsier (Regnskapsloven, 1999, § 5-3). Med en fornuftig
avskrivningsplan menes en rasjonell fordeling av anskaffelseskost, inkludert fradrag og
eventuell restverdi, over driftsmidlets forventede levetid (Schwencke et al., 2022, gjengitt i
Larsen et al., 2023, s. 56). Restverdi og gkonomisk levetid kan vare usikkert ved
anskaffelsestidspunktet, og skal i slike tilfeller estimeres (Regnskapsloven, 1999, § 4-2). Nar
produktene ikke lenger kan brukes i sin opprinnelige funksjon vil virksomhetene normalt
sgrge for at man far hgyest mulig restverdi (Larsen et al., 2023, s. 174). Det er vanskelig &
synliggjare denne restverdien i regnskapet, og pa grunn av usikkerhet og kompleksitet blir
den ofte utelatt fra de finansielle modellene. Altsa er det utfordrende a synliggjere

kontantstremmer fra restprodukter (Larsen et al., 2023, s. 174).

Overgangen til en sirkuleer gkonomi krever at man tar hensyn til alle ressursstrgmmene i
gkonomien (Jgrgensen et al., 2023, s. 554). For a vite hvordan man beveger seg mot en
sirkuleer gkonomi ma man ha kjennskap til tilgjengelige ressurser, hvor mye av ressursene
som ender opp i avfallsstrammer og i hvilken grad man lykkes med a opprettholde verdi over
tid. Jargensen et al. (2023, s. 554) papeker at det er et behov for et ressurs-regnskapssystem,
som gjer det mulig & male graden av u-sirkularitet og bruke systemet til & iverksette tiltak for

a gjere gkonomien mer sirkuleer.
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2.5.2 Lineer risiko

Risiko handler om effekten usikkerhet har pa virksomhetens mal (Standard Norge, 2018 sitert
i Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 27). Linezr risiko omfatter risiko som oppstar
for selskaper som benytter seg av lineare forretningsmodeller, eller som bruker linezere
verdikjeder. Dette kjennetegnes gjerne ved at selskapet benytter ikke-fornybare eller knappe
ressurser, at salg av nye produkter med kortere livslgp prioriteres, mangel pa samarbeid samt
manglende tilpasnings- og innovasjonsevne (Circle Economy et al., 2018, s. 7). Tradisjonelt
sett har selskaper i stor grad utelatt eksternaliteter fra sine risikoprofiler, malinger av

bedriftsverdi og resultatregnskap (Circle Economy et al., 2018, s. 5).

Finansnaeringen eksponeres for linezr risiko, enten i rollen som langiver, investor og
forsikrer (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 26). Mye tyder pa at eksternaliteter
tilknyttet forurensing og bruk av ressurser i dagens marked ikke prises riktig. Dette resulterer
i at prisene i markedet ikke reflekterer de reelle samfunnsgkonomiske kostnadene, og kan
fare til at vi gar glipp av store gkonomiske muligheter (Circular Norway & Finansforbundet,
2022, s. 8). Ved vurdering av et helhetlig risikobilde skal linezr risiko, naturrisiko og
klimarisiko inkluderes i analysen (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 27). Falgelig
er det rimelig at lineaer risiko inkluderes pa lik mate i finansnearingen. Utfordringen som

oppstar er derimot hvordan risikoen skal prises og males.

Det finnes flere metaller og mineraler vi kan ga tomme for, som blant annet trengs til
utvikling av avansert medisinsk utstyr, batterier, vindmeller, solcellepaneler og elektriske
biler (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 10). | 2017 publiserte
Europakommisjonen for fgrste gang en liste over kritiske materialer. Siden den gang har
listen vokst fra 14 til 34 i1 2023 (European Commission, 2023, s. 3). Risikoen knytter seg ikke
bare til klima og miljg, men ogsa selskapets lannsomhet. Mangel pa ressurser og materialer
farer gjerne til gkte priser, som igjen farer til gkte produksjonskostnader (Circular Norway &
Finansforbundet, 2022, s. 10).

2.5.3 Sirkuleer risiko

Risiko er en sentral faktor i bankenes beslutningsprosess nar de vurderer a tilby lan til

selskaper (De Nederlandsche Bank's Circular Economy Working Group, u.a.). | mange
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tilfeller oppfattes sirkulaere virksomheter som mer risikable (Kopgroep Circulair Financieren,
2024. s. 3). I “A practical guide to the Circular Risk Scorecard” diskuteres to hovedgrunner
til denne oppfattelsen;

1. For det farste er dagens finansiering i stor grad avhengig av et linezrt perspektiv pa
risikoer. For eksempel er en antakelse at ressurser er uendelig tilgjengelige, og deres
bruk palegger derfor ingen risiko. Ettersom linezre risikoer ikke hensyntas blir
muligheter sirkulaere forretningsmodeller tilbyr oversett. Sirkuleere virksomheter
avviker fra normal praksis og ses derfor pa som mer risikable (Kopgroep Circulair
Financieren, 2024. s. 3).

2. For det andre har sirkuleere virksomheter en annerledes tilneerming til drift. | sirkuleere
forretningsmodeller ma varer og materialer kontrolleres langs hele verdikjeden, og det
kreves samarbeid mellom alle parter (Kopgroep Circulair Financieren, 2024. s. 3). For
a begrense risiko stiller gjerne bankene krav til at selskapet stiller eiendeler til
sikkerhet (DNB, u.a.; SpareBank 1, u.a.-a; Handelsbanken, u.a.-a). Derimot omfatter
verdien av sirkulare prosjekter en kombinasjon av eiendeler, tjenester, samarbeid i
verdikjeden, fremtidige kontantstremmer og kontrakter. Dette kan vere utfordrende a
evaluere innenfor et konvenskonelt risikovurderingsarbeid (Kopgroep Circulair
Financieren, 2024. s. 4).

2.5.4 Kunnskap om sirkulaer gkonomi

En barriere er at mange banker er strukturert pa en mate som farer til at kvalifiserte
lanesgknader avvises fordi bankene ikke gjenkjenner de sirkulaere mulighetene (Circular
Norway & Finansforbundet, 2022, s. 35). For at finansinstitusjoner og investorer skal kunne
lede kapital mot de virksomhetene som er best forberedt pa a takle klima- og
barekraftsrisiko, er tilgang pa palitelig informasjon essensielt (Klima- og
miljgdepartementet, 2024c, s. 33). Flere radgivere i norske banker mangler kompetanse pa
bransjespesifikke risikoer som lantakere mgter. Dette omfatter ogsa ledere som tar
avgjarelser i lanesaker, og ansatte innen risiko, compliance og kredittstyring (Buen et al.,
2022, s. 107).

Ved bevilgning av 1an og vurdering av taksonomikrav og beerekraftsrisiko kreves det bred
kompetanse. Kompetansenivaet som kreves er omfattende og kan fare til at laneprosessen blir
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en langvarig prosess. Buen et. al. (2022, s. 107) understreker et behov for samarbeid pa
bransjeniva for utvikling av felles retningslinjer i hver sektor, som kan gjare det mulig for
langivere uten spesifikk bransjekunnskap a handtere lanebevilgning pa en rimelig og
konsistent mate. Circular Norway og Finansforbundet (2022, s. 33) understreker i sin rapport
et behov for utvikling av nye finansprodukter for sirkuleere forretningsmodeller og gkt
kompetanse om sirkulaer gkonomi i finanssektoren. For sma og mellomstore bedrifter er det
ofte dyrt & hente penger i kapitalmarkedet, og de er derfor mer avhengige av lan hos bank enn
starre virksomheter (Schoenmaker & Schramade, 2019, gjengitt i Buen et al., 2022, s. 104).

2.5.5 Skattemessige barrierer

Virksomheter star overfor en rekke utfordringer i overgangen til en mer baerekraftig og
sirkulaer gkonomi. Ifglge Deloitte (2020) er regnskaps-, skatte- og avgiftssystemet utviklet
etter en linezer gkonomi. En linegr gkonomi har en tydelig start og slutt, hvor verdien av
produktet gar tapt etter kundens bruk (Centobelli et al., 2020, s. 1740). Dette skaper
utfordringer nar sirkulere produkter bygger pa langsiktige verdier (NuRholz, 2017, s. 12).

Norges navaerende merverdiavgiftssystem ble etablert 1. januar 1970 med innfgringen av
merverdiavgiftsloven av 19. juni 1969 nr. 66. Denne loven ble erstattet av dagens
merverdiavgiftslov, vedtatt 19. juni 2009 nr. 58, som danner grunnlaget for innkreving og
beregning av merverdiavgift i landet (Kristoffersen, 2016, s. 13).

Merverdiavgift er en av statens primere inntektskilder og utgjer en vesentlig del av
skattegrunnlaget i Norge. Den generelle avgiftsplikten gjelder for omsetning av varer og
tjenester, og den alminnelige satsen er fastsatt til 25 %. For de fleste bedrifter representerer
merverdiavgiften betydelige gkonomiske belgp. Derfor er det viktig a ha en grundig
forstaelse av regelverket for handtering av merverdiavgift i neeringsvirksomhet
(Kristoffersen, 2016, s. 5).

En utfordring som har blitt fremhevet gjelder momsen pa brukte varer og
reparasjonstjenester. Forbrukerradet, sammen med flere organisasjoner, sendte brev til
Finansdepartementet for a foresla momsfritak for reparasjoner av blant annet hvitevarer,

smaelektrisk, kler, og mgbler. De mener at momsfritak vil gjgre det mer lgnnsomt for
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forbrukere & velge reparasjon fremfor a kjgpe nytt, og at dette vil bidra til & belgnne bedrifter
som satser pa reparasjonstjenester (Framnes, 2022). Forbrukerradet i samarbeid med Oslo
Economics utviklet en rapport som viser at et momsfritak pa reparasjoner av hvitevarer vil ha
en hgy effekt, og at dette vil kunne bidra til & fremme en sirkulaer gkonomi (Osloeconomics,
2021). Bedrifter beregner og innkrever merverdiavgift, noe som farer til hgyere priser for
forbrukere. I1fglge gkonomisk teori kan en reduksjon i mva-satsen fare til lavere priser og gkt
ettersparsel. Dermed kan fjerning eller reduksjon av merverdiavgiften pavirke forbrukernes

valg av varer og tjenester (Osloeconomics, 2021).

Siden 1999 har Brukthandelloven palagt bedrifter som selger brukte varer a fare manuelle
protokoller og oppbevare varene i to uker far salg. Politidistriktene avgjer om bedriften far
lov til & selge brukte varer. Lovens mal er a regulere bruktsalg, men den har ogsa veert
kritisert for & legge byrder pa naeringsdrivende og hindre effektiv handel (Brukthandellova,
1999). For a styrke Norges posisjon som foregangsland innen utviklingen av en grenn,
sirkulzer gkonomi, har regjeringen iverksatt tiltak for a sikre at landet gar i riktig retning.
Dette inkluderer endringer i brukthandelloven, som nylig ble fremmet som en proposisjon til
Stortinget etter initiativ fra tidligere naeringsminister, Jan Christian Vestre (Prop. 86 L (2023—
2024)). Forslaget innebarer en innskrenkning av lovens anvendelsesomrade til & utelukkende
omfatte handel med brukte og kasserte varer av edelt metall, edelstener og perler,
kulturgjenstander, kunstverk, samleobjekter, antikviteter og motorvogner (Prop. 86 L (2023—
2024)).

Skattereglene og avgiftsreglene som er implementert i dagens virksomheter, kan potensielt
skape et skjevt insentivsystem som fremmer kasting av varer fremfor alternativer som
donasjon eller gjenbruk (Petersen, 2019). En sentral utfordring ligger i hvordan skattereglene
kan pavirke balansen mellom gkonomiske hensyn og miljgmessige hensyn, spesielt i en tid
hvor sirkuleer gkonomi og beerekraftig ressursbruk er viktig. Ved a favorisere kasting av varer
kan skattesystemet undergrave malet om & fremme en beerekraftig og ressurseffektiv gkonomi
(Petersen, 2019).

Ved donasjon av varer, palegges virksomheten skatt basert pa markedsverdien ved uttak, i
henhold til sktl. § 5-2, i tillegg til uttaksmva. Dette medfarer ofte at det er mer gkonomisk
lgnnsomt & destruere varene for & unngd merverdiavgift. Denne praksisen strider mot
prinsippene for en sirkulaer gkonomi, hvor hensikten er a fremme ressursgjenvinning og

minimere avfall (Engeskaug & Naoum, 2022, s. 20).
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2.6 Avslutning

Sirkuleer gkonomi er en del av lgsningen pa ressursutfordringene Norge star overfor (Klima
og miljgdepartementet, 2024a), og vil bidra til gkt verdiskapning og konkurransekraft
(Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 8). I sirkulere forretningsmodeller designes
produkter for & vare sa lenge som mulig (NuRholz, 2017, s. 7; Oghazi & Mostaghel, 2018, s.
4), hvor slitedeler kan byttes, repareres, oppgraderes og brukes om igjen (Bocken et al., 2016,
s. 309-310; Hina et al., 2022, s. 1-2; Larsen et al., 2023, s. 17). Ambisjonen er a forvalte
knappe ressurser ved a holde materialer i sirkulasjon sa lenge som mulig (Larsen et al., 2023,
s. 19). Ulike former for sirkuleare forretningsmodeller er & tilby produkt som tjeneste, veaere en
delingsplattform, forlenge levetid pa produkter og & drive med gjenbruk, ombruk og

resirkulering (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 15).

Sirkulaere forretningsmodeller kjennetegnes av langsiktige verdier, lenger kontantstrem, og
andre type kundeforhold enn det som er vanlig i lineare forretningsmodeller (Circular
Norway & Finansforbundet, 2022, s. 4). Dagens finansprodukter og regnskapsregler er
tilpasset linegre forretningsmodeller, noe som utgjer en barriere for sirkulaere selskaper i

mgte med finansneringen (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 13).

Arlige regnskapssystemer (Regnskapsloven, 1999, § 1-7) gjar det vanskelig & fange opp
sirkuleere modellers langsiktige verdier. Tradisjonelle ngkkeltall for likviditet kan gi en
darligere betalingsevne i en utleiemodell, selv om modellen er mer lgnnsom over tid (Larsen
et al., 2023, s. 188). Mangel pa felles regnskapsstandard for verdsettelse av brukte materialer
skaper en usikkerhet (Larsen et al., 2023, s. 89), og ressurs-regnskapssystem, som gjar det
mulig & male graden av sirkularitet (2023, s. 554).

Finansnaringen er eksponert for linegr risiko, og eksternaliteter prises ikke riktig (Circular
Norway & Finansforbundet, 2022, s. 26). Mulighetene sirkulaere virksomheter tilbyr fanges
ikke opp, og de blir sett pa som usikre (Kopgroep Circulair Financieren, 2024, s. 3). Circular
Norway & Finansforbundet (2022, s. 33) papeker et behov for utvikling av nye
finansprodukter for sirkulere forretningsmodeller og gkt kompetanse om sirkuleer gkonomi i

finanssektoren.
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Skatteregler er utviklet under lineaere rammer som bygger pa at verdiskapingen har en tydelig
start og slutt. Dette har fart til etablering av barrierer i det norske skatte- og avgiftssystemet,
som blant annet inkluderer merverdiavgift pa reparasjoner og brukte varer, samt

bestemmelser i brukthandelloven.

3 Metode

Dette kapittelet gir en grundig gjennomgang av valget av metode og datainnsamling. Videre
vil prosessen med utvalgsprosessen og rekrutteringsmetodene bli ngye gjennomgatt. Dette
inkluderer en detaljert beskrivelse av valget av deltakere, metoder for rekruttering og
datainnsamling, samt detaljer om den anvendte innsamlingsmetoden og analyseprosessen for
de resulterende dataene. Avslutningsvis vil resultatene bli vurdert med fokus pa deres
reliabilitet, validitet og bekreftbarhet, sammen med en diskusjon om de etiske aspektene

knyttet til gjennomfgringen av undersgkelsen.

3.1 Valg av metode

Metoden for denne oppgaven er kvalitativ forskningsmetode og innsamling av

kvalitative data. Vi konkluderte tidlig i prosessen at kvalitative intervjuer var ngdvendige for
a best kunne besvare var problemstilling. Metoden fungerer som vart verktgy nar vi naermer

oss det vi gnsker a undersgke og veileder oss i & samle inn data, det vil si den informasjonen

som er ngdvendig for var undersgkelse (Dalland, 2020, s.54).

De kvalitative metodene har som mal & fange opp meningsinnhold og opplevelser som ikke
enkelt lar seg tallfeste eller male ved hjelp av kvantitative malemetoder (Dalland, 2020, s.
54). Vi valgte en kvalitativ metode for var masteroppgave pa grunn av dens evne til a gi
innsikt i informantenes perspektiver, erfaringer og opplevelser. Ettersom vi gnsket a oppna
dypere forstaelse av emnet, fant vi det ngdvendig a intervjue informanter direkte. Dette tillot
oss a fa grundige og utfyllende svar til analysen var. Vi innsa ogsa at vi trengte informanter
fra ulike sektorer og roller for & oppna en bredde i vare funn. Derfor passet det best med
intervju som metode for & kunne utforske temaet pa en grundig og helhetlig mate.
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Kvalitative intervjuer er den vanligste maten a samle inn data pa. Denne tilnaermingen er
sveert allsidig og kan implementeres i nesten alle situasjoner. Den muliggjer innhenting av
grundige og detaljerte beskrivelser av forskningsobjektet, noe som gjer den til et verdifullt
verktay i var forskning (Johannessen et al., 2016, s. 145). Innsamling av data i form av ord
innebarer at forskeren etablerer en relativt naturlig relasjon med de som undersgkes. Selv om
spraket kan variere, legger en kvalitativ tilneerming vekt pa & mgte de som blir undersgkt pa
deres egne betingelser, ikke forskerens (Jacobsen, 2022, s. 141). Det har veert viktig for oss a
ha en sa apen og meningsfull dialog med informantene som mulig ved a skape tillit og vise
respekt. Dette vil kunne bidra til & redusere misforstaelser og skjevheter i datainnsamlingen

o

var.

Intervjuer er hensiktsmessige nar forskeren gnsker a gi informantene mer rom til a uttrykke
seg enn det et strukturert spgrreskjema tillater (Johannessen et al., 2016, s. 145). Dette gir 0ss
ogsa muligheten til & stille informanten oppfelgingssparsmal hvis noe er uklart eller hvis det

er noe vi gnsker en dypere forstaelse av.
3.2 Datainnsamling

3.2.1 Litteratur

Denne oppgaven har benyttet bade primerdata og sekundzrdata. Primzrdata refererer til data
som forskeren samler inn for farste gang. Disse dataene far ofte mest oppmerksomhet i
metodelitteraturen, selv om det ikke ngdvendigvis betyr at de er av hgyere kvalitet enn
sekundaerdata (Jacobsen, 2022, s. 137). Data som allerede eksisterer og har blitt samlet inn av
andre, betegnes som sekundardata. Disse dataene er tilgjengelige for oss til & analysere. Dette
kan veere eksisterende tekster og statistikk (Jacobsen, 2022, s. 137). Ved a samle inn bade
primeer- og sekundzrdata far oppgaven et bredere perspektiv og mulighet til a se pa

forskningsspgrsmalet fra ulike vinkler.

Vi har utfert usystematiske litteratursgk i var masteroppgave, og har benyttet plattformene
Google Scholar, Oria og web of science. Usystematiske litteraturstudier innebaerer a sgke

etter forskning som er publisert i en rekke kilder, inkludert bagker, rapporter og tidsskrifter.
Denne sgkeprosessen gjgres hovedsakelig ved a benytte elektroniske databaser (Jacobsen,

2022, s. 80). Vi har benyttet disse ngkkelordene i prosessen om a samle inn sekundzrdata:

35



Sirkulaer gkonomi, beerekraft, grann omstilling, sirkulere forretningsmodeller, barrierer,
utfordringer, finansiering av sirkuler gkonomi, implementering, regulering, lannsomhet,
verdi, ESG, ESG-risiko og linear gkonomi. Vi har ogsa benyttet sgkerportalen pa
Regjeringens nettside.

Vi har aktivt brukt disse sgkene for & samle inn relevant forskning innenfor vart
forskningsomrade, og for a skaffe ngdvendig bakgrunnskunnskap for a kunne besvare
oppgavens problemstilling. Av teoretisk grunnlag har vi benyttet bgker, artikler, rapporter og
offentlige dokumenter utgitt av nasjonal myndighet. Vi har gjennomgatt nyere artikler for a
sikre oppdatert forskning og informasjon. For a sikre dette har vi gjennomfart ulike sgk i
Google Scholar hvor vi har filtrert ut eldre artikler fra far 2015. Dette gjorde vi ogsa for

2020. Videre var vi kritiske ved & kontrollere antall siteringer artiklene hadde.

For definering av sirkuleer gkonomi som konsept har relevante artikler veert; Kirchherr et al.,
2017, NuBholz (2017), Nuf3holz (2018), og Centobelli et. al. (2020). Ellen MacArthur
Foundation, en anerkjent organisasjon som driver med forskningsbasert utvikling av sirkulaer
gkonomi og sirkulare konsepter, er ogsa benyttet for definisjon pa konseptet. Boken
“Regnskap og ekonomistyring i sirkulere virksomheter” av Larsen et. al. (2023) er benyttet
gjennomgaende for teori om sirkulaer gkonomi og konseptets barrierer. Boken til Jargensen &
Pedersen (2017) er ogsé benyttet. Av rapporter har “Finansnearingen som padriver for
sirkuler ekonomi” av Circular Norway & Finansforbundet (2022) vert av vesentlig

betydning for oppgavens teoretiske rammeverk.

3.2.2 Intervju

Det kvalitative intervjuet kan vaere mer eller mindre strukturert, det vil si tilrettelagt pa
forhand. Oppgaven har tatt i bruk semistrukturerte intervjuer. Et semistrukturert intervju
falger en overordnet intervjuguide som utgangspunkt, men spgrsmal, temaer og rekkefalge
kan variere innenfor rammen av denne strukturen (Johannessen et al., 2016, s. 148). Fire
forskjellige intervjuguider ble utviklet for a tilpasse sparsmalene til de individuelle

informantenes behov og kontekster.
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Intervjuguider er et nyttig verktgy som anvendes bade under ansikt-til-ansikt-intervjuer og i
gruppesamtaler. De kan enten veere semistrukturerte eller strukturerte. Normalt falger en
intervjuguide en bestemt rekkefglge av temaer, men denne rekkefglgen kan endres hvis
informantene bringer nye temaer pa banen (Johannessen et al., 2016, s. 149). Intervjuguidene
som ble utviklet som en del av var masteroppgave, vil bli vedlagt bakerst i oppgaven. Disse
intervjuene ble tilpasset for de ulike informantenes behov, inkludert sirkulzaere virksomheter,
fagpersoner innen sirkulaer gkonomi, banker og institusjoner. Spgrsmalene til intervjuguiden
ble ngye utvalgt for a sikre at de best mulig kunne adressere problemstillingen og gi et
innblikk i situasjonen og informantens perspektiver. Dette inkluderte spgrsmal om
informantens stilling og rolle i virksomheten, som bidro til & forsta deres perspektiv og

erfaringer grundig.

Intervjuene ble gjennomfart via Teams. Dette ga oss muligheten til & gjennomfare
intervjuene til tross for geografiske avstander. Intervjuene ble tatt opp med lydopptak.
Nettskjema.no ble benyttet som en palitelig og kryptert plattform for lagring av lydopptak.
Under intervjuene ble Nettskjema-diktafon mobilapp brukt for a ta lydopptak. Opptakene ble
gyeblikkelig kryptert pa telefonen, og av hensyn til sikkerhet var det ikke mulig & avlytte
opptakene direkte i appen. En innebygd funksjon i appen muliggjorde automatisk
transkripsjon av lydopptakene, som var tilgjengelig ved innlogging pa Nettskjema.no.
Tilgangen inne pa Nettskjema.no var kun tilgjengelig for ansvarlige studenter. Etter
transkripsjonen ble teksten gjennomgatt for eventuelle feil eller mangler som kunne ha
oppstatt under transkriberingsprosessen. Dette ble gjort ved a lytte til opptakene samtidig som
transkriberingen ble gjennomgatt. Dersom det oppsto uklarheter under intervjuene, eller hvis
vi spkte en mer inngaende forstaelse av bestemte temaer, ble oppfalgingsspgrsmal sendt per

e-post.

3.3 Utvalgsprosess

Valget av informanter avhenger av hvilken informasjon du gnsker a innhente. Ved a velge
personer med spesifikke kunnskaper eller erfaringer, foretar du et strategisk utvalg (Dalland,
2020, s.79). | denne oppgaven har det blitt foretatt strategiske utvalg.

| masteroppgaven ble utvalgsprosessen for informanter vurdert med tanke pa hvem som

kunne best bidra til & besvare var problemstilling. Vi fikk verdifull veiledning fra var
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biveileder, som anbefalte oss a kontakte flere sirkulare virksomheter fra ulike sektorer for a

oppna en helhetlig forstaelse av situasjonen. 1 tillegg ble det anbefalt & kontakte aktgrer som
tilbyr stette og banker som gir Ian til sirkulaere virksomheter, for a fa et bredt perspektiv. Vi

tok ogsa i bruk sngballmetoden, hvor vi spurte de informantene vi allerede hadde intervjuet,

om de kjente noen andre som kunne veere relevante for var studie. Dette bidro til a sikre at vi
inkluderte informanter med varierte perspektiver og erfaringer, og bidro til & gi oss et mer

omfattende bilde av temaet vi studerte.

Antallet informanter i det kvalitative intervjuet bgr vaere begrenset i starten for a oppna dybde
i datainnsamlingen. Hvis informasjonen viser seg a veere utilstrekkelig, kan antallet gkes etter
behov. Dette sikrer at man samler inn tilstrekkelig data uten a overvelde seg med ungdvendig
informasjon (Dalland, 2020, s.81). A starte med et lite antall informanter muliggjer analyse
av hver enkelt informant og identifisering av mgnstre og temaer. Dette er avgjgrende for a
oppna en dyp og nyansert forstaelse av studien. Vi begynte med a fokusere pa et utvalg i form
av virksomheter og fagfelt som belyser begge sider av var problemstilling. Deretter har vi
ogsa tatt kontakt med ytterligere informanter som vi mener kan tilfare mer dybde og

variasjon til vart datamateriale.

3.4 Undersgkelsens kvalitet

| dette delkapittelet skal vi undersgke fire viktige aspekter ved var studie: sprak, reliabilitet,
validitet og objektivitet. Disse aspektene vil bli vurdert for & sikre en grundig analyse av

forskningsmetodene og resultatene.

3.4.1 Sprak

For sprakvask av masteroppgaven benyttet vi ChatGPT som et verktgy. ChatGPT er en Al-
modell utviklet av OpenAl (OpenAl, 2023). Vi sendte inn teksten gradvis til ChatGPT, og
gjennom dens forslag og korreksjoner ble det mulig & identifisere og rette opp feil, forbedre

setningsstrukturer og sikre konsistens i spraket.

3.4.2 Reliabilitet

Reliabilitet er knyttet til undersgkelsens data: hvilke data som brukes, hvordan de samles inn,
og hvordan de behandles (Johannessen et al., 2016, s. 231). For a styrke paliteligheten har vi
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beskrevet var tilnaeerming til forskningsprosessen samt de metodiske valgene som ble tatt

under datainnsamlingen.

Vi benyttet semistrukturerte intervjuer, noe som innebzrer at oppfalgingssparsmalene
varierte avhengig av informantens respons. Denne tilneermingen kan imidlertid fare til en viss
svekkelse av datagrunnlaget med hensyn til reliabilitet. Videre var begge forskerne til stede
under alle intervjuene for a redusere risikoen for personlige tolkninger og misforstaelser som
kunne pavirke resultatene. Dette bidro til & opprettholde en hgy grad av konsistens og
palitelighet i datainnsamlingen. Fra starten av var undersgkelse var det et klart mal a
formulere sparsmalene til informantene pa en apen mate for & unnga a pavirke svarene i en
bestemt retning. Selv om intervjuene ble gjennomfart via video pa Teams og ikke ansikt til
ansikt, var det viktig for oss a vaere bevisste pa vart kroppssprak og presentasjonsmate
overfor informantene.

Vi har ikke gjennomfart sitatsjekk etter intervjuene pa grunn av tidsbegrensninger i
prosjektet. Derfor vurderer vi paliteligheten i oppgaven som noe svekket, siden tolkningene
av sitatene ble diskutert kun internt. Dette har pavirket datagenereringen og kan betraktes
som en kilde til ugnsket variasjon i oppgaven. Sitatsjekk ble kun utfgrt dersom informantene

selv gnsket det.

3.4.3 Validitet

Validitet representerer et avgjgrende kriterium for datakvalitet i vitenskapelige undersgkelser.
Validiteten betraktes som hgy nar dataene som samles inn, er relevante og tilstrekkelige for a
belyse den aktuelle problemstillingen eller fenomenene som skal utforskes (Grgnmo et al.,
2024). 1 kvalitative undersgkelser handler validiteten om i hvilken grad forskerens
tilneerminger og funn ngyaktig reflekterer formalet med studien og gir en representasjon av

virkeligheten (Johannessen et al., 2016, s. 232).

For a forbedre validiteten har vi inkludert intervjuguidene som ble brukt under intervjuene, i
vedlegget til oppgaven. Intervjuguiden ble justert noe etter de forste intervjuene, ettersom
dette var forste gang vi benyttet disse spgrsmalene. Endringene var primert spraklige, mens
temaene i sparsmalene forble konsistente gjennom alle intervjuene. Videre, for & minimere
misforstaelser under intervjuene, stilte vi oppfalgingsspgrsmal ved usikkerhet for a sikre at vi
hadde forstatt informanten korrekt og tydelig.
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3.4.4 Bekreftbarhet

Forventningen til kvalitative forskere er a tilfgre unike perspektiver i studiene de
gjennomfarer. Det er imidlertid avgjgrende at funnene reflekterer forskningens resultater og
ikke bare forskerens subjektive synspunkter. Bekreftbarhet spiller en vesentlig rolle i a sikre
dette (Johannessen et al., 2016, s. 234). A vare objektiv innebarer & unnga at personlige
meninger eller synspunkter pavirker resultatene. Det motsatte av objektivitet er subjektivitet,
noe som innebarer at personlige oppfatninger har en tendens til 2 dominere (Dalland, 2020. s.
62). | funn- og analysekapittelet har vi inkludert direkte sitater som gjenspeiler informantenes
uttalelser under intervjuene. Dette gjares for a sikre en dypere forstaelse av informantenes
subjektive perspektiver og erfaringer, samtidig som vi opprettholder bekreftbarheten i vare
funn og styrker transparensen og troverdigheten i var forskningsprosess. Vi har kun endret pa
lose ord som “liksom™ og “da” for & forbedre lesbarheten og forstaelsen av sitatene, uten a

endre den faktiske betydningen eller innholdet.

3.5 Etikk og personvern

Etikk omhandler prinsipper, regler og retningslinjer som brukes til & vurdere om handlinger
er moralsk riktige eller gale. Etiske problemstillinger oppstar nar forskningen direkte
involverer mennesker, spesielt under datainnsamlingen, uavhengig av om det skjer gjennom

deltakende observasjon, intervjuer eller eksperimenter (Dalland, 2020, s. 83).

Et av de grunnleggende forskningsetiske prinsippene er at deltakelse skal vare frivillig, og
ingen skal fgle seg presset til & delta. Forskeren har ansvar for a forsikre seg om at
deltakelsen er helt frivillig (Johannessen et al., 2016, s. 143). Ettersom informantene kan bli

identifisert, har vi sgrget for at hver enkelt informant har signert et informert samtykke.

Informantenes rett til selvbestemmelse og autonomi er grunnleggende. De som blir spurt om
a delta, de som faktisk deltar, og de som har deltatt tidligere i en undersgkelse, skal ha full
kontroll over sin egen deltakelse. Det betyr at de skal gi uttrykkelig informert samtykke til &
delta, og de skal ha rett til & trekke seg fra undersgkelsen nar som helst, uten & matte bekymre
seg for ubehag eller negative konsekvenser (Dalland, 2020, s. 83).

For a sikre personvernet til hver informant, sendte vi informerte samtykker pa forhand via e-

post og ba dem om & returnere dem signert, med avkrysningsbokser for godkjenning av
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deltakelse i intervjuet og for publisering av identifiserbare opplysninger som navn, stilling og
selskapsnavn. Dette gir informantene kontroll over hvilke personopplysninger som kan
gjengis i oppgaven. | samtykkeskjemaet ble det informert om at informanten til enhver tid
kunne be om innsyn i sine personopplysninger, korrigere feilaktige opplysninger, be om
sletting av personopplysninger og trekke seg fra prosjektet. Ettersom bankene gnsket a forbli
anonyme, refererte vi til dem som "“en av bankene™ i funn- og analysedelen. Dermed knyttes
bankene ikke til spesifikke sitater med navn eller banktilhgrighet. Navn pa informantene fra

bankene er skrevet som anonyme, og kun stilling og selskap er oppagitt.

4 Introduksjon av informanter

| dette kapittelet vil vi presentere informantene som har blitt intervjuet som en del av var
masteroppgave. Vi vil gi en oversikt over de ulike selskapene, bankene og institusjonene som

har blitt intervjuet, samt forklare selskapenes sirkulere forretningsmodell.

Navn Stilling/Selskap
Mario Nordby og Bastian Overa CEO og Sales manager i Aquafind
Espen Ramsbacher CEOQO i Circmar
Levi Ngttveit Daglig leder i Gogood
Jorgen Lien CFO i Looping
Alf Lim Styremedlem i Nadlysteknikk
Sophie Wiik Co-Founder i Vibrent
Anonym Seniorradgiver Berekraft i Sparebank 1 @stlandet
Anonym Beerekraftsradgiver i DNB
Anonym Direktgr baerekraft i Handelsbanken
Synngve Fagerhaug Dalen Prosjektforvalter sirkuleer plastakonomi i Handelens
Miljgfond
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Anne Cathrine Morseth Kunderadgiver klynger i Innovasjon Norge

Alexander F. Christiansen CEO i Circular Norway

Looping ble etablert i 2017, og hadde en overgang fra en lineeer til en sirkuleer
forretningsmodell i 2022. Selskapet utvikler og leier ut gjenbruksemballasje i bygg- og
anleggsbransjen. Emballasjen ble opprinnelig solgt til kunder, men de driver kun med utleie i
dag og jobber for & holde emballasjen i et livslgp sa lenge som mulig. Av lan har selskapet
hatt oppstartslan og vekstgarantilan, hvor Innovasjon Norge stiller med garanti. Selskapet er
ogsa i prosess med anskaffelse av starre lan. Tidligere har selskapet fatt statte fra Handelens

miljgfond og SkatteFunn.

Circmar ble etablert i 2020 og startet som et sirkuleert selskap. | samarbeid med AION
spesialiserer seg pa gjenbrukbare transportkasser og plastpaller for sjgmatindustrien.
Selskapet samler plastavfall som brukes til & lage gjenbrukbare paller, som erstatter
engangspaller og farer til redusert avfall og miljgpavirkning. Selskapet er i en tidlig fase og
har ikke begynt a sgke Ian, men de har fatt statte fra Innovasjon Norge og Handelens
miljgfond.

GoGood ble etablert i 2020, og meldte oppbud i 2024. Selskapet var en plattform og
markedsplass hvor bedrifter, interigrarkitekter og andre interessenter kunne kjgpe og selge
mgbler. De hadde ogsa selv utleie med reparasjons- og vedlikeholdstjenester for a forlenge
levetiden pa mgblene. Selskapet har bade hatt 1an, og fatt stgtte fra Innovasjon Norge. |

tillegg fikk selskapet tildelt statte fra Forskningsradet.

Vibrent, tidligere FIONG, ble etablert i 2016 og meldte oppbud i 2024. Selskapet drev med
leie og utleie av kler, hvor de samarbeidet med flere anerkjente klesmerker. Deres sirkulaere
forretningsmodell bidro til at kleerne fikk et forlenget livslgp, og ble brukt med effektivt.
Gjennom utleie av kler kjgper forbrukeren mindre nytt, som blant annet kan pavirke
miljgpavirkning forbundet med produksjon. Selskapet hadde lan hos DNB og Nordea, og fikk

statte fra Innovasjon Norge og Forskningsradet.
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Ngdlysteknikk ble etablert i 1991, og driver med utleie av modulbygde nadlys til sma og
store bygg. Selskapet drev opprinnelig med salg, men har gatt over til en sirkulaer modell
hvor nadlysene leies ut. Produktene produseres i Norge hvor de designes for a vare lengst
mulig og enkelt kunne repareres. Selskapet legger stor vekt pa integrasjon av nyskapende
teknologier for a sikre palitelighet og effektivitet. Selskapet har tidligere hatt 1an hos DNB,
men har overfert lanene til Sparebank 1. De har ogsa hatt lan og fatt tildelt statte av

Innovasjon Norge.

Aquafind ble etablert i 2023 og er en digital markedsplass innen havbrukssektoren. Deres
digitale plattform gjar det mulig for akterer & engasjere seg i kjgp, salg, og leasing av brukt
havbruksutstyr. Selskapet finner kjgper og selger, og far en prosentandel av salget. Aquafind
etablerer ogsa en klimakalkulator som viser kundenes reduserte karbon-fotavtrykk ved a
velge brukt. Forretningsmodellen bidrar til effektiv ressursutnyttelse og gjenbruk. Selskapet
er i en tidlig fase og har ikke sgkt om Ian. Derimot har Aquafind fatt tildelt stette fra

Innovasjon Norge

Circular Norway ble grunnlagt i 2017 og arbeider aktivt med & transformere norsk nzaringsliv
mot en sirkuler gkonomi ved a kartlegge sirkularitet, tilby endringsverktay og pavirke
naringspolitikk for & skape gunstige rammebetingelser for sirkulaer utvikling bade i offentlig
og privat sektor (Circular Norway, u.a.).

SpareBank 1 er en ledende akter i den norske finanssektoren og regnes som Norges fjerde
starste sparebank. SpareBank 1 @stlandet har 37 bankkontorer spredt om i Innlandet, Oslo og
Akershus (SpareBank 1, u.a.-b). Banken tilbyr ulike grenne bedriftslan og samarbeider med
Innovasjon Norge om vekstgarantiordningen (Sparebank 1, u.a.-c). Hgsten 2023 vedtok
banken et rammeverk for sirkulaer gkonomi for & nd malene om netto nullutslipp innen 2050
(Sparebank 1 @stlandet, 2024, s. 74). Under Arendalsuka samlet de sentrale padrivere innen
finansnaringen for a skape debatt, dele innsikt og utarbeide Sirkulaergkonomisk
handlingsplan for for bank (Sparebank 1 @stlandet, 2023, s. 75). Planen inneholder fem trinn

for a styrke sirkulaer gkonomi.

DNB ble etablert i 2002 og er Norges stgrste bank, med 2 millioner personkunder og 228 000
bedriftskunder. Samtidig er de en sterk bidragsyter til samfunnet, med en praksis hvor over
halvparten av deres overskudd gar tilbake til samfunnet hvert ar (DNB Bank ASA, u.a.-b).
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Banken tilbyr ogsa grenne 1an og samarbeider med Innovasjon Norge om
vekstgarantiordningen. 1 2023 ble DNB en del av Sirkulaer finanskoalisasjon hvor deltakere
fra finansnaringen deler kompetanse og erfaringer for utvikling av sirkulere produkter
(DNB-konsernet, 2024, s. 76). Banken oppdaterte ogsa sitt grenne produktrammeverk i
oktober 2023 med sirkulare aktiviteter som kan finansieres med grgnne lan (DNB-konsernet,
2024,s. 77).

Handelsbanken, grunnlagt i 1871, har et nettverk av filialer som dekker Norge, Sverige,
Storbritannia og Nederland som utgjer deres primere markeder. Med over 10 000 ansatte,
hvorav 40 prosent er utenfor Sverige. | Norge er det 38 kontorer og har veert aktiv i
banksektoren i over 35 ar (Handelshanken, u.a.-b). Banken tilbyr store bedriftskunder granne
Ian og radgivning til dem som gnsker & utstede granne obligasjoner (Handelsbanken, u.a.-c).
Deres klimamal er netto null innen 2040, og jobber kontinuerlig med reduksjon av
klimagassutslipp hvor de har redusert sine utslipp med 70 % siden 2013 (Handelsbanken,

u.a.-c)

Innovasjon Norge er et statlig norsk sarlovsselskap og har som mal & fremme nyskaping i
neeringslivet, beerekraftig vekst, og eksport for konkurransedyktige norske bedrifter. De skal
bidra til utvikling i distriktene og profilere norsk naringsliv. Selskapet eies av Narings- og
fiskeridepartementet (51 %) og fylkeskommunene (49 %) (Innovasjon Norge, 2024a).
Innovasjon Norge tilbyr tjenester innen 1an, tilskudd, radgivning, profilering og nettverk.
Arlig budsjett forvaltes gjennom Statsbudsjettet, og selskapet mottok 7.1 milliarder kroner til
Ian, tilskudd og garantier i 2023 (Innovasjon Norge, 2024d). Innovasjon Norge tilbyr flere
finansieringstjenester for grenn omstilling, blant annet Grant vekstlan og Gragnn plattform.

Handelens Miljgfond ble etablert i november 2017 og grunnlagt som et alternativ til en statlig
avgift i lys av EUs plastbeaereposedirektiv (Handelens Miljgfond, u.d.). Finansieringen av
Handelens Miljgfond stammer fra medlemsbidrag, der hver plastbarepose som kjagpes eller
selges i Norge utlgser en kontingent pa 2 kroner. Enhver butikk, kjede eller grossist som
handler med plastbaereposer kan bli medlem av fondet. Midlene Handelens miljgfond mottar
er ikke underlagt offentlige regelverk eller byrakratiske prosesser. Dette gir de muligheten til
a handle hurtig og ta risiko for & oppna resultater (Handelens miljgfond, u.a.). Handelens
Miljgfond legger ut utlysninger en gang i aret. Der praktiseres det farstemann til mglla-
prinsippet. Hver utlysning har forskjellige kriterier og starrelse pa stgtten. 1 2023 delte
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Handelens miljgfond ut 269 MNOK, hvorav 75 av disse gikk til sirkuleere prosjekter
(Handelens Miljgfond, 2024, s. 9).

5 Funn og analyse

Oppgavens hovedproblemstilling er:

“Hvilke finansielle barrierer mater de sirkulcere virksomhetene ved soknad om lan og

tilskuddsordninger, og hvordan disse kan overkommes?”

| dette kapittelet vil vi presentere funn og analyse sammenhengende. Kapittelet vil veere
strukturert rundt fire hovedtemaer som er identifisert som de stgrste barrierene i trad med
informantenes perspektiver. Under hvert tema presenteres et forskningsspgrsmal for a veilede
analysen. Gjennom en systematisk tilnaerming utforskes disse temaene for & oppna en grundig

forstaelse av de utfordringene og mulighetene som er knyttet til var hovedproblemstilling.

5.1 Del 1: Kriterier for 1an og statte

| del 1 skal vi svare pa falgende forskningsspgrsmal:

Hvilke barrierer mgter virksomheter med sirkuleere forretningsmodeller i prosessen

ved sgknad om lan og stgtte?

Et av temaene i intervjuene var prosessen med a sgke lan. Vi spurte banker om hvilke krav de
stiller til selskaper som sgker lan, og sirkulare virksomheter om hvordan de opplever disse
kravene. Vi starter med a gjennomga erfaringene fra sirkuleaere virksomheter, og deretter
bankenes perspektiver. Svarene fra informantene sammenlignes med litteraturen. Barrierene
som informantene beskriver redegjgres for, og utfordringene som oppstar drgftes. Vi avslutter

med en kort oppsummering.
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5.1.1 Lanevilkar for sirkulare selskaper

Erfaringer fra informantene

| beslutningen om finansiering av sirkulere virksomheter vurderer bankene blant annet
virksomhetens egenkapital, soliditet og betalingsevne (Antonsen, 2023, s. 183), og
forretningsmodellen evalueres (Antonsen, 2023, s. 150). Dette er grunnleggende i finansielle
vurderinger, og baserer seg gjerne pa tall fra arsregnskapet. Arlige regnskapssystemer gjar
det vanskelig for sirkuleere virksomheter & synliggjare langsiktige verdier (Circular Norway
& Finansforbundet, 2022, s. 4), som kan medfare utfordringer nar virksomheten skal
imgtekomme lanekrav. Informantene hadde ulike erfaringer og meninger om disse kravene.
Alf fra Nadlysteknikk uttaler:

“Nar du gar lag med bank, uansett finansieringsapparat, sa er det fgrste de sper deg
om & se regnskapet fra i fjor. Sirkuleergkonomiske forretningsmodeller bygger ikke pa
a fa masse inntekt i dag, det er inntekt over tid. [...] Du bygger en relasjon til kunden,

[...], og det tar tid, men det har ikke en verdi som banken kan se pd finansielt.”

Slik informanten papeker, kan vurderinger basert pa tradisjonelle regnskapsstandarder
(bygget etter linezere modeller) fore til at verdien av modellen ikke fanges opp. Dette kan
medfgre mindre gunstige lanebetingelser eller laneavtaler for sirkulaere selskaper, selv om
selskapet kan bidra til verdiskaping pa lang sikt. Sammenlignet med lineaere selskaper har
sirkuleere selskaper som driver med utleie av produkter en inntjening med et mer langsiktig
perspektiv (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 4, Larsen et al., 2023, s. 193).

Informanten fra Circular Norway forklarer:

“Dagen ndr du skal ha lan hos banken, sd er det jo sann at banken er jo vant til d fa
pengene ganske tidlig. Hvis du selger et produkt, sa far du 10 000 kr for det

produktet, og da kan du betale pa lanet ditt. Har du en leasing-modell, sa far
du jo den inntektsstremmen over flere ar. [...] Slik bankene har rigget sine l1an til

bedriften i dag, sd er de ikke rigget pa den maten.”
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Informantenes utsagn viser at en barriere er at kravene bankene stiller er tilpasset selskaper
med lineere forretningsmodeller. Konsekvensen av at den langsiktige inntjeningen ikke
fanges opp kan bli at selskapet ma finne andre finansieringsformer, eller at man rett og slett
ikke far tak i kapital det er behov for.

Neodlysteknikk har opplevd dette og forteller: “Vi har mattet si nei til flere jobber, fordi vi
ikke har kapasitet til & kunne levere. Og det er det som henger tilbake med finansieringen.”
Informanten utdyper videre at deres kapasitetsmangel henger sammen med avslag pa lan fra
bank, og kunder som har behov for & fa produktet med kort leveringstid. Selv om selskapet
viste til langsiktige kundeavtaler med sikker inntjening, fikk selskapet avslag pa lan.
Avslagene farte til at Nadlys ikke hadde kapital til 2 kunne produsere til kundens behov.
Kundene kjgpte nadlys andre steder istedenfor a leie hos dem, noe som bremser overgangen

til en sirkuleer gkonomi.

Informanten fra Looping understreker at det er krevende a vise positiv kontantstrgm i en
tidlig fase: "[...] Man ma ofte vise til en underliggende positiv kontantstrgm fra driften. Det
er krevende i en oppstartsskaleringsfase i en sirkuleergkonomisk modell. Og da er det ogsa
vanskelig, uten alt for mye garantier, som banken gjerne vil ha, for & fa de laneordningene.”
For oppstartsselskaper eller selskaper som endrer forretningsmodell er det normalt & oppleve
underskudd i startfasen (Antonsen & Strgm-Andresen, 2023, s. 106), noe som gjar det
utfordrende & mgte kravene banken stiller. Videre opplyser informanten fra Circmar ogsa en
forventning om a ga i overskudd farst i 2026. Selskapet ble etablert i 2020, og har frem til na
jobbet med & skaffe investeringer og a utvikle sine produkter. Selv om sirkulare
forretningsmodeller opplever slike utfordringer, stilles det likevel tradisjonelle krav om blant
annet likviditet (Ellefsen, 2023, s. 184).

Erfaringer fra bankene

| intervjuene ble informantene som jobber hos banker og kredittinstitusjoner spurt om
kravene som stilles til 1an. Et av spgrsmalene var om det stilles samme krav til selskaper som
sgker, uavhengig om de har en linear eller sirkuler forretningsmodell. Alle informantene
svarte at de hadde samme krav til 1an. Dette innebzrer at virksomheter med sirkulzre
forretningsmodeller ma imgtekomme samme krav nar de sgker om lan, selv om modellen

skiller seg fra tradisjonelle linezre forretningsmodeller og har en annerledes kontantstrem.
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Informantene ble ogsa spurt hvorvidt det tas hensyn til at sirkulare forretningsmodeller har et
mer langsiktig opptjeningsprinsipp. En av informantene svarte: “Nei, dessverre er det ikke
det enda. Det er fortsatt de tradisjonelle linezere vurderingene som ligger til grunn. [...] Det
er en av barrierene pa sirkularitet i Norge i dag, at man ikke kan legge det til grunn, fordi det
er da mer spgrsmal i forhold til bezjeningsevnen. ” Informanten forklarer videre at selskaper
med forsinkede inntekter kanskje ikke har betalingsevne for lanet i perioden. En annen
informant papeker: “Det betyr at selskaper med nye typer forretningsmodeller, som er lite
prevde og ikke har mye historikk, mest sannsynlig ikke vil kunne fa lan hos oss. Fordi man da
kanskje anser risikoen som for hay.” og: “Hvis det er en ny type forretningsmodell som er lite

pravd, sa er det ikke sikkert at de far lane hos oss [...] man har lite historikk, rett og slett."

At sirkulaere virksomheters langsiktige inntjening ikke anerkjennes reflekterer en barriere for
sirkulzere virksomheter i Norge. De tradisjonelle vurderingene endres ikke for & imagtekomme
sirkulzere modellers finansielle realiteter. Dette har en direkte pavirkning pa sirkulzre
virksomheter og gjar det utfordrende a skaffe nadvendig kapital for deres drift. Det papekes
likevel av informantene at de er positive til sirkuler gkonomi som konsept: “Vi har fokus pa
sirkulzer gkonomi i samtaler med kunder, diskuterer med kunder, og oppfordrer dem til &
integrere sirkularitet i sine modeller”. En av bankene informerer om deres barekraftpris.
Hvert ar settes det av et belgp som gar til selskaper som har utviklet et sirkuleergkonomisk
produkt eller tiltak. Beerekraftsprisen er etablert etter bankens eget engasjement. Tiltaket kan
bidra til gkt bevissthet rundt sirkuleere forretningsmodeller, og skape motivasjon til sirkuleer

gkonomi.

5.1.2 Tilskuddsordninger for sirkulere virksomheter

I Norge finnes det flere ulike tilskuddsordninger som virksomheter med sirkuleere
forretningsmodeller kan sgke pa. Blant disse er midler fra Innovasjon Norge,
Forskningsradet, SkatteFUNN (under Forskningsradet) og Handelens miljgfond
(Kunnskapsdepartementet, u.a.; Forskningsradet, 2023; Nerings- og fiskeridepartementet,
u.a.; Handelens miljgfond, u.d). Circmar understreker viktigheten av stetteapparater: “Ndr
det er en omstilling som realiseres, dreier det seg veldig mye om finansiering. En helt sentral

rolle for denne omstillingen er stotteapparater.”
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Nasjonale stgtteordninger har flere lgsninger for sirkuleaere virksomheter sammenlignet med
bankene. | likhet med bank stiller Innovasjon Norge samme krav til linezre og sirkulaere
selskaper som sgker om lan og statte, men har egne utlysninger og prosjekter i lgpet av aret
som omfatter sirkuleer ekonomi: “Grgnn Plattform, som jeg sa innledningsvis, som jeg har
jobbet med. Det er et prosjekt som gar rent pa det sirkuleere [...] Det var mellom 30 og 80

millioner i tilskudd, og det var til rene sirkulere prosjekter. ”

Fem av seks sirkulere virksomhetene har mottatt stgtte fra Innovasjon Norge i form av
oppstartstilskudd, innovasjonstilskudd eller tilskudd som falge av ekstraordinare tiltak
(Covid-19). To virksomheter mottok statte fra Handelens miljgfond for redusering av
plastavfall, og to mottok stette fra Forskningsradet. At alle de sirkulare virksomhetene har
mottatt tilskudd viser det en sterk institusjonell anerkjennelse og statte for utvikling av
sirkulzer gkonomi. Dette antyder at myndigheter ser potensialet og behovet for & fremme slike

forretningsmodeller gjennom gkonomiske insentiver.

“Store og omfattende soknadsprosesser”

Aquafind var et av selskapene som fikk tildelt midler fra Innovasjon Norge. Informantene
beskriver sgknadsprosessen som omfattende og tidkrevende, men at de er tilfredse med
dialogene de hadde med radgiver underveis. Informantene uttrykker videre: "Sa er det kun
oppstartstilskudd 1 fra Innovasjon Norge som ikke krever noen egen finansiering, tilfart
egenkapital. Men sa fort du skal over pa andre tilskuddsordninger, er det som oftest et
minimumskrav at du har 50% egenfinansiering.” De informerer at kravet til egenfinansiering
kan veare utfordrende & mgte og gjer det vanskelig for en start-up a vokse. Den samme
erfaringen har Looping og forteller: “Det er store og omfattende soknadsprosesser, sa man
skal veere bevisst pa hvordan man dytter tiden inn. Ofte krever det matchende kapital. De kan
komme med 50% stotte forutsatt at det er 50% egenkapital, og det er jo vanskelig nok.”
Innovasjon Norge forteller selv: “Det stilles mange krav til bedrifter som soker [...] Et

tilskudd er risikoavlastning. Selskaper ma ta en stor del av risikoen selv.”

| likhet oppfatter ogsa Vibrent prosessen som omfattende, men mulig a imgtekomme:
“Prosessen med d soke stotte har veert lang og noye. Vi har mdttet levere mye dokumentasjon

og gjennomga grundige vurderinger. [...] Vi opplever at kravene institusjonene stiller til tider
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kan virke litt fleksible, men absolutt mulige for oss d mate.”” Informanten fra Ngdlysteknikk
forteller: "Det er jo veldig omfattende. [...] Nar man er i en liten bedrift, kan det veere ganske
vanskelig. [...] jeg tror kravet til hvor mye som skal fylles ut, kanskje er det som gjer at det er

veldig omfattende”

Informantene beskriver sgknadsprosessen som omfattende og tidkrevende. Dette indikerer at
prosessen krever betydelige ressurser, ikke bare finansielt, men ogsa i form av tid og arbeid.
For sma startups kan dette vere en vesentlig byrde, ettersom de ofte opererer med begrensede
ressurser og stramme tidsrammer. Kompetansekravene som prosessene medfarer er vanskelig

a mgte for nyetablerte selskaper med lite erfaring.

Alf fra Nadlysteknikk forteller om deres sgknadsprosess hos Skattefunn: “Det var en ganske
omstendelig prosess. Hvis vi ikke sjekker noen av de boksene riktig, sa far vi ikke den statten,
selv om vi er en FoU bedrift. Det var stang ut.” Han papeker videre et gnske om at
sgknadsprosessen ikke kun foregar pa nett: “A¢ man eventuelt hadde hatt en soknadsprosess
som involverer det & komme pa besgk, for eksempel. Det er mye bedre nar du er i en teknisk
bedrift.”

5.1.3 Verdsettelse av brukte materialer

En annen barriere handler om verdsettelse av brukte materialer. Det finnes ingen felles
regnskapsstandard for verdsettelse av brukte materialer i dag (Larsen et al., 2023, s. 89), noe
som kan fare til ulik praktisering i verdsettelsesmetoder. En informant fra bank papeker i
intervjuet at det er vanskelig a fastsette verdien pa selskapets eiendeler nar selskapet driver
med utleie av brukte materialer. Informanten forteller videre: “Det kan veere vanskelig &
vurdere risikoen knyttet til sirkuleere forretningsmodeller Sa det er noe som kan veere
krevende for selskaper i mgte med finansaktgrer” Mangelen pa standardiserte metoder gjor
det vanskelig a vurdere den reelle verdien av selskapets eiendeler. | bedriftslan er det vanlig
at bedriften stiller eiendeler som sikkerhet. Dette innebzerer at dersom virksomheten ikke
klarer & betjene lanet vil banken ta betalt i form av eiendelene det er pant i (Larsen, 2023, s.
153). Uten Klare verdianslag kan det bli utfordrende a stille slike materialer som sikkerhet, og
det kan medfare ugunstige laneavtaler. Dette papekes av informante hos bank, men ikke av

informantene fra sirkulaere virksomheter
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5.1.4 Oppsummering

Analysen identifiserer flere barrierer sirkulere virksomheter mgter i prosessen med a sgke Ian
og stette. Informantene peker pa at det er utfordrende a synliggjere verdien av sirkulaere
forretningsmodeller med langsiktige inntektsstrammer. Arlige regnskapssystemer og
bankenes tradisjonelle likviditetsvurderinger gjar dette vanskelig. Informantene papeker ogsa
at det er utfordrende & mate bankenes krav, ettersom disse er de samme for sirkulaere og
lineeere selskaper, uavhengig av deres forretningsmodell. Dette skaper en utfordring fordi
forretningsmodellene har sveert forskjellige kontantstremmer.

Alle de sirkuleere virksomhetene oppfattet sgknadsprosessen for tilskuddsordninger som
omfattende og tidkrevende. Dette er spesielt problematisk for nyetablerte selskaper med

begrensede ressurser, som opplever dette som en betydelig barriere.

| 2021 lanserte regjeringen en nasjonal strategi for en grann sirkuleer gkonomi, med mal om &
omstille nzringslivet (Klima- og miljgdepartementet, 2021a). For & oppna en omstilling til
grenn sirkulaer gkonomi er det viktig at virksomhetene far god stette fra banker, da de ikke
kan drive denne omstillingen alene. Bankene ma ogsa delta i endringen i starre grad enn
informantene opplever i dag. Et etablert samarbeid mellom finansielle aktgrer,
organisasjoner, fagforeninger og myndigheter er viktig for & lykkes med en sirkulaer gkonomi
(Heftoy & Gundersen, 2021).

5.2 Del 2: Kunnskap om sirkuler gkonomi

Vi skal besvare falgende forskningsspgrsmal:

Hvordan pavirker manglende kunnskap om sirkuler gkonomi

finansieringsbeslutninger?
Vi har gjennomfart intervjuer med bade banker og sirkuleere virksomheter for a utforske

deres erfaringer og synspunkter pa dette omradet. Denne analysen fokuserer pa tre
hovedtemaer: kompetansegapet i finanssektoren, bankenes tilnerming til baerekraft og ESG-
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vurderinger, og utfordringene med 4 sikre finansiering for sirkulaere lgsninger. Ved a belyse
disse temaene, sgker vi & identifisere hvordan kunnskapsmangel pavirker finansieringen av
sirkulzere forretningsmodeller og hvilke tiltak som kan bidra til & overkomme denne

barrieren.

5.2.1 Kompetanse

“Ingen med spesialkompetanse”

En barriere er at mange banker er organisert pa en mate som farer til at kvalifiserte
lanesgknader avvises fordi bankene ikke gjenkjenner de sirkulaere mulighetene (Circular
Norway & Finansforbundet, 2022, s. 35). Som del 1 belyser er banker positive til sirkuler
gkonomi og anerkjenner konseptet. Derimot fremgar det av intervjuene at det i liten grad er
bygget spisskompetanse innen sirkular gkonomi. En av bankene svarer: “Vi har ingen med
spesialkompetanse, og vi har ingen innenfor det sirkulaere som sitter og vurderer
sirkulaergkonomiske sgknader.” En annen bank informerer: “Vi jobber strategisk ogsd selv
med bade & gke kompetansen var, og vi jobber med & utvikle sirkulerakonomiske produkter

for a veere med og bidra til omstillingen. [...] Men vi har ikke egne okonomiske modeller.”

Informantenes utsagn avdekker en vesentlig utfordring i finansnearingen i dag. Til tross for en
generell anerkjennelse og positiv holdning til sirkuleer gkonomi blant banker, er det tydelig at
det fortsatt mangler spesifikk ekspertise og dedikerte finansielle produkter som direkte statter
sirkulaere virksomheter. Det foreligger et kunnskapsgap som farer til at kvalifiserte
lanesgknader fra sirkulaere virksomheter avvises, simpelthen fordi banker ikke fullt ut
gjenkjenner eller forstar de unike mulighetene og risikoene forbundet med sirkulaere
modeller. Ngdlysteknikk har som nevnt opplevd avslag fra bank, selv om selskapet kan vise
til langsiktige kundeforhold.

“Begrenset kunnskap om vdr sirkulcere forretningsmodell”
Informanter fra sirkuleere virksomheter delte erfaringer om bankens manglende kunnskap og
forstaelse for deres sirkulare forretningsmodell. Sophie fra Vibrent uttaler: “Vi har opplevd

at noen av bankene vi har sgkt hos har hatt begrenset kunnskap om var sirkulaere
forretningsmodell. Dette har til tider gjort det utfordrende & kommunisere vare behov og mal
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pa en effektiv mate. Vi ser dette som et potensial for forbedring. Informanten fra
Ngdlysteknikk papeker: “En utfordring vi har mott pd er den begrensede kunnskapen rundt
teknologistartups og planene for lannsomhet. Det er sveert vanlig at man ikke planlegger for
lgnnsomhet far etter flere ar, noe som kan skape usikkerhet hos banker og
samarbeidspartnere. Dette har til tider gjort det utfordrende a fa aksept og stette for var

langsiktige visjon og strategi.”

Informanten fra Nadlysteknikk forklarer at et selskap med tjenestemodell har en mer sikker
og stadig inntekt over tid, sammenlignet med et selskap som driver salg fra ar til ar. Han
papeker at sirkuleare forretningsmodeller slik sett kan stille med mer sikkerhet og lavere
risiko i et langsiktig perspektiv. Informanten opplever ikke denne forstaelsen i mate med
bank. Dette problemet illustrerer gapet mellom den tradisjonelle finanssektorens struktur og
de nye behovene som oppstar i en gkonomi i endring mot mer bzrekraftige og
ressurseffektive praksiser. Selv om noen banker tar initiativ til & bygge opp sin kunnskap og
utvikle relevante produkter, er disse tiltakene fortsatt i en tidlig fase og tilbyr ikke umiddelbar
stotte til sirkulaere virksomheter som allerede opererer i markedet.

Informanten fra Circular Norway understreker ngdvendigheten av kompetanse om sirkulaer
gkonomi i finansnearingen: “Det md bygges kompetanse i finansinstitusjonene helt fra styre-
nivaet. Det ma veere kompetanse som sitter bade i styret, det ma implementeres i strategien,
det ma veere en del av handlingsplaner, det ma veere en del av risikoarbeidet i
finansinstitusjonen, det ma veere en del av hvordan du utvikler produktene dine, og det ma

veere en del av hele kompetansebyggingen i organisasjonen. Og her er vi i en tidlig fase”

Det understrekes at forstaelsen og integreringen av sirkulaer gkonomi ikke bare ber vere
isolerte tiltak, men inkorporeres pa alle nivaer av organisasjonen, fra styret til
produktutvikling og risikostyring. Dette vitner om en erkjennelse av at sirkulaer gkonomi
krever en fundamentalt annen tilngerming til skonomiske aktiviteter, hvor baerekraft og
ressursgjenvinning star sentralt. Implementeringen av slike prinsipper pa alle organisatoriske
nivaer kan potensielt fare til mer beerekraftige forretningsmodeller som ikke bare reduserer

miljgbelastning, men ogsa skaper nye forretningsmuligheter og innovasjoner.
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5.2.2 Berekraft og ESG-vurderinger

Til tross for mangel pa spisskompetanse om sirkuler gkonomi understreker bankene at
beerekraft er viktig og integrert i deres arbeid. En informant fra bank forteller “Kommer
ingen vei uten & leere opp de som sitter i kundefront. Det er jo veldig mange miljger som hele
tiden ma vere oppdatert pa bade vart eget baerekraftsarbeid og barekraft generelt. Sa der
har vi mange ulike tilbud internt. Det er alt fra opplaring av ansatte pa spesifikke temaer,
generell beerekraftsoppleering.” Det papekes videre at beaerekraft er en integrert del av deres
virksomhet og at de som sitter i kundefront er oppdatert pa eget baerekraftsarbeid.

“Vi har barekraft i konsernstrategien var. Og vi jobber strategisk med baerekraft og har gjort
det i veldig mange dr.” Informanten forteller videre at de har signert Net Zero Banking

Alliance hvor de skal bidra til netto nullutslipp innen 2050.

Bankenes tilnerming illustrerer et viktig skifte i finanssektoren, hvor baerekraft ikke lenger er
en perifer bekymring, men et sentralt element i forretningsmodellen og kundeinteraksjonene.
Gjennom aktiv opplaring og kontinuerlig oppdatering om bzrekraftsarbeid, sikrer banken at
deres ansatte er godt informerte og forberedte pa & mgte kundenes forventninger og spgrsmal
om berekraft. Initiativet i Net Zero Banking Alliance er et klart signal til bade kunder og
markedet om at banken tar sin rolle i bekjempelsen av klimaendringer pa alvor og er villig til
a ta ngdvendige skritt for & omforme sin virksomhet i trad med global klimainnsats.

Som en del i den finansielle vurderingen skal banker ogsa vurdere alle tiltak lantaker
fremlegger for & rangere sin ESG-eksponering (Buen et al., 2022, 5.104). Alle bankene som
deltok i intervjuene har implementert ESG-risiko i sine vurderinger. En av bankene
informerer: “Nar alle kunder som skal ha ldn hos oss, uansett hva slags type lan de skal ha,
sa gjeres det en totalvurdering av kunden hvor vurderinger innenfor environmental and
social governance issues er en del av det.” En annen bank forteller: “Vi integrerer ESG-
vurderinger pa lik linje med andre risikoer. [...] Det er et minimum at man gjer en ESG-

’

vurdering av selskaper.’
Det blir stadig klarere at ESG er vesentlig for finansielle vurderinger. Til tross for dette

foreligger det ikke en universell standard som antyder i hvilken grad disse skal vektlegges.

Finansiell vesentlighet star sentralt i bankers kredittvurderinger, og samfunnsmessige
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pavirkninger kan bli undervurdert. Det kan vare en utfordring & balansere mellom finansiell
risiko og bredt samfunnsmessig hensyn. Dette kan by pa bade muligheter og utfordringer for
sirkulzere selskaper. Banker som har et godt integrert ESG-rammeverk er bedre rustet til
forsta og verdsette sirkulaere selskapers bidrag til baerekraft, og deres langsiktige potensial.
Banker med godt integrert ESG har bedre forutsetninger for a bevilge 1an. Derimot kan
banker som vektlegger ESG-risikoer i mindre grad, og har liten forstaelse for sirkulaere

forretningsmodeller, vaere mindre villige til & innvilge lan.

Mye tyder pa at eksternaliteter tilknyttet forurensing og bruk av ressurser i dagens marked
ikke prises riktig. Dette resulterer i at prisene i markedet ikke reflekterer de reelle
samfunnsgkonomiske kostnadene, og kan fare til at vi gar glipp av store gkonomiske
muligheter (Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 8). Pa spgrsmal om bankene mener
at positive eksternaliteter gir gkte muligheter for lan, svarer samtlige banker nei til dette. En
av bankene forklarer “Det er en del av helhetsvurderingen innenfor baerekraftsvurderingen
som vi gjer av kundene. Men de har ikke noe direkte pluss & hente i forhold til at vi strekker
den soliditeten og helheten pd kunden.” Circular Norway papeker: “I dag er det slik at de
linezere forretningsmodellene vinner frem, fordi man ikke priser eksternalitetene pa en riktig

’

mate.’

A ikke prise eksternaliteter riktig har konsekvenser for bade miljget og gkonomien.
Fenomenet forer til at markedet undervurderer de gkonomiske konsekvensene av miljgskader
og overforbruk av naturressurser. Resultatet er at linegere forretningsmodeller, som sjelden
tar hensyn til slike kostnader, fortsatt dominerer. Dette skaper en skjevhet som favoriserer
ikke-baerekraftige praksiser, og hindrer overgangen til en sirkuleer gkonomi. Sirkulaere
virksomheter star overfor utfordringer med a skaffe finansiering nar disse fordelene ikke
erkjennes som en del av deres gkonomiske verdi. Bankene stiller seg positive til at sirkuleaere
virksomheter kan vise til positive eksternaliteter, men ikke at dette har noe a si pa
lanebelgpets starrelse. Dette understreker behovet for et systemskifte hvor eksternaliteter
prises mer ngyaktig, slik at gkonomiske insentiver bedre kan speile den reelle kostnaden, og

verdien av miljgvennlige og ressurseffektive forretningsmodeller.
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5.2.3 Risikovilje for sirkulere lgsninger

“Banker tar veldig lite risiko”

Informanter opplever bankenes risikovilje som en barriere. Informanten fra Looping uttaler:
“Jeg vil si det er krevende, for banker tar veldig lite risiko."” Informanten understreker
derimot at de har et positivt bankforhold. Han forteller videre: Det a fa mer risikokapital inn i
sirkulcere prosjekter, [...] hvert fall hvis det losner, sd tror jeg det vil skje mye mer.”
Informanten fra Nadlysteknikk uttaler: “Det som er veldig utrolig er, som
vekstgarantiordningen og sant det er jo at banken har allerede fatt 75% av belgpet, det er jo
garantert fra Innovasjon Norge, sa risikoen er utrolig lav pa dette. Sa her opplever vi at det
er litt mer pa viljen enn det er noe annet, for det er ikke at det er sa risikofullt i dag. Og sa er

det mer om forstaelse. Jeg tror ikke de helt har fitt med seg verdien av langsiktighet.”

Fra Loopings perspektiv er utfordringen a sikre risikokapital for slike prosjekter, og en
endring her kunne potensielt akselerere utviklingen og implementeringen av sirkulaere
initiativer. P4 den annen side, illustrerer Ngdlysteknikks erfaringer med
vekstgarantiordningen fra Innovasjon Norge hvordan eksisterende finansielle sikkerhetsnett
faktisk reduserer risikoen for bankene betydelig. Utfordringene ligger mer i bankenes vilje og
forstaelse for slike prosjekter. Dette antyder at mangel pa forstaelse for den langsiktige
verdien og potensialet i sirkulzere forretningsmodeller kan hindre tilgang pa ngdvendig

finansiering.

| intervjuet forteller Ngdlysteknikk om en komplikasjon de hadde med bank i 2020: “Der
magtte vi et banksystem som var veldig konservativt og ikke trodde pa sirkuleergkonomiske
prinsipper. De sa at det er mye bedre for likviditeten deres & selge ngdlys enn & drive med
nodlys som tjeneste.” Han forteller videre “Vi fikk muntlig tilsagn pa 4 millioner, som var det
maksimale man kunne fa gjennom vekstgarantiordningen. [...] Sa kom vi inn i 2020 [...] Men
da var beskjeden at sirkuleergkonomisk forretningsmodell trodde de ikke noe p4, og at det var
mye bedre hvis vi solgte anleggene for d hjelpe med kreditten og minske risikoen.” Dette
synet antyder at banken vurderte salg av anlegg som en mindre risikabel og mer
likviditetsvennlig forretningsmodell, sammenlignet med modellen for “nedlys som tjeneste”.

Problematikken antyder at det kan veere en betydelig forskjell mellom den teoretiske statten
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til sirkuleere prinsipper og den praktiske finansielle statten som er tilgjengelig for bedrifter
som prgver & implementere disse prinsippene. Hendelsen satte selskapet i en vanskelig

situasjon. Informanten forteller:

“Sd da satte vi oss i en veldig prekcer situasjon, hvor vi ikke hadde midler til d kjope inn
varer, til a levere en jobb som allerede hadde blitt solgt for en solid kunde som Statshygg.
[...] Vi endte opp med & ga ut til et gramarked for kredittlan, hvor renten var 16 % eller noe

’

sant. Mye hoyere enn det du far i de vanlige bankene.’

5.2.4 Eksponering av linear risiko

Finansnaringen er eksponert for en linear risiko (Circular Norway & Finansforbundet, 2022,
s. 26). Det finnes flere metaller og mineraler vi kan ga tomme for (European Commission,
2023, s. 3), og prisvolatiliteten pa knappe ressurser pavirker virksomheters lannsomhet
(Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 10). En av bankene snakket om eksternaliteter
og papeker risikoen om 4 forbli i det linesere markedet: “Ndr de begynner d fi tall og data pd
dette, sa blir det en risiko for de som bruker mye ressurser. Da ser vi at det er en risiko for
oss, eller kundene vdre.” Denne bevisstheten viser at banken anerkjenner den potensielle
finansielle ustabiliteten som kan oppsta dersom deres kunder blir hardt rammet av mangel pa

ressurser eller hgye prisfluktuasjoner.

Risiko a forbli i linezre verdikjeder

Informanten fra Circular Norway papeker at det er en risiko for bankene a forbli i de
eksisterende lineare verdikjedene. Den linezre risikoen oppstar fordi mange gkonomiske
modeller avhenger av kontinuerlig tilgang til ressurser som er i ferd med a bli stadig mer
knappe. Som European Commission (2023, s. 3) papeker, star vi overfor en reell trussel om a
ga tom for flere kritiske metaller og mineraler. Nar finansinstitusjoner, som banker,
hovedsakelig stgtter bedrifter innenfor linezere verdikjeder, gker de sin egen
risikoeksponering. Dette fordi slike verdikjeder er sarbare for forstyrrelser i forsyningskjeder
og ravarepriser. Sarbarhetene kan fare til gkonomisk ustabilitet og tap av inntekter bade for

de stgttede virksomhetene og for bankene selv. Ved a skifte fokus fra linezre til sirkulaere
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forretningsmodeller, kan finansnzringen bidra til & skape mer robuste og barekraftige

gkonomiske strukturer.

5.2.5 Et umodent marked for sirkuleere lgsninger

“Ekstremt vanskelig a konkurrere pd, prismessig”

Naringslivet i Norge opererer primart innenfor en linezergkonomisk modell og er kun 2,4 %
sirkuleert (Circle Economy & Circular Norway, 2020, s. 6). Flere informanter papeker at det
er vanskelig & konkurrere med lineaere modeller som kan tilby bedre priser. Looping, som
leier ut gjenbrukbar plastemballasje, uttaler “En ting er jo pris. Folk vil jo bare ha det
billigste. Veldig ofte er det en engangsplast. Det er noe av det billigste man kan fa tak i. Det
er ekstremt vanskelig d konkurrere pd, prismessig.” GoGood og Vibrent har begge meldt
oppbud i 2024. Det er teff konkurranse pa markedet, og de sirkulaere virksomhetene star
overfor store utfordringer med a tilby konkurransedyktige priser ssmmenlignet med de
tradisjonelle, kostnadseffektive lineeere modellene. Selv om sirkuleere produkter ofte tilbyr
langsiktige miljgmessige og skonomiske fordeler, kan den umiddelbare kostnadsbesparelsen
som lineaere produkter tilbyr, veere mer tiltalende for bade enkeltpersoner og bedrifter under

gkonomisk press.

Levi fra GoGood understreker betydningen av personlig ansvar i forbrukervalg og den
grunnleggende utfordringen med & adoptere sirkulaere gkonomiske praksiser. Han papeker,
"Jeg tror det kommer ned til personlig ansvar for mennesker. Altsa folk, det er ikke lettere a
drive med sirkulaer gkonomi. Du har ngdt til & gnske & gjere det. Det er lettere & hive det
gamle og kjgpe nytt." Videre forklarer han, "Det eneste som trengs for at det skal komme pa
plass, det er at vi slutter a kjegpe nye ting. [...] Du sa hva som skjedde under covid. Hele

samfunnet endret seg pa et par uker."

Informanten fra Circular Norway reflekterer over utfordringene med sirkuleer gkonomi, og
sier, "Jeg tror det er mange ting som skal pa plass for at samfunnet lykkes med en sirkuleaer
omstilling. Som alle forretningsmodeller, s& ma du ha et marked, du ma ha noen som er
interessert i a kjgpe dette her og er villig til & betale for det. Slik det er i dag, er det mange av

de sirkulere forretningsmodellene som sliter fordi markedet er ikke til stede."
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“Markedet er ikke til stede”

Fra bankenes perspektiv, utdyper en av informantene, "Det er ikke sa lett som forbruker &
velge sirkulaere lgsninger heller.” Dette understreker det umodne markedet for sirkulaere
lasninger og hvordan det fungerer som en barriere for gkonomisk omstilling til sirkulaere

prinsipper.

Informanten fra Looping peker pa en utfordring som ligger i kundens forstaelse av
leiemodellen: “Det som gjor at vi ikke vokser enda raskere er forstdelsen av leiemodellen.
Hva det betyr kostnadsmessig, hva det forplikter seg opp til, hva det krever av endret rutiner i
virksomheten. Det er noe helt annet enn bare a kjgpe et produkt. Men heldigvis er interessen
stor, sa det gjer at vi far den tiden til & snakke med de. Noen ganger gar det flere ar til &
lande en kunde, for det md modnes litt.” Dette inkluderer ikke bare en forstaelse av de
kostnadsmessige aspektene, men ogsa hva kundene faktisk forplikter seg til, og hvilke
endringer i rutiner som ma til for a integrere denne modellen i deres virksomhet. Det faktum
at det noen ganger kan ta flere ar a lande en kunde, reflekterer bade kompleksiteten og
usikkerheten ved sirkulzere modeller i et marked dominert av tradisjonelle linezre

tilneerminger.

Begrepsforvirring

Kirchherr et al. (2017) fremhever at definisjonen av sirkuleer gkonomi varierer betydelig, og
at det ikke finnes én universelt akseptert definisjon (Mavropoulos & Nilsen, 2020). Denne
variasjonen i definisjoner reflekterer mangfoldet i hvordan sirkuleer gkonomi kan forstas og
implementeres, fra avfallshandtering til ombrukslgsninger. Informanten fra Handelens
Miljefond papeker at "For noen er det fortsatt avfallshandtering, og for noen er man pa
ombrukslgsninger [...] Det er veldig fa som ikke har hart begrepet, men begrepsforstaelsen er
noe annet." noe som understreker gapet mellom kjennskap til begrepet og en dypere

forstaelse av det.

Videre understreker informanten fra Circular Norway behovet for en bedre forstaelse blant
politikere: "Jeg tror politikerne ma fa en starre forstaelse av hva sirkulzer gkonomi er, slik at
man ser pa sirkulaer gkonomi. Det er ikke noen mal i seg selv & bli sirkulaer. Sirkulaer

gkonomi er et verktgy for at vi kan na klima- og miljgmalene vare, redusere pavirkningen til
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naturen, det er altsa a fa tilgang til ressurser." Dette viser viktigheten av a se sirkulaer

gkonomi som et middel til & oppna bredere miljgmessige mal, ikke som et mal i seg selv. For
a realisere potensialet i sirkuleer skonomi, kreves det en omfattende forstaelse og integrasjon
av prinsippene i alle sektorer, spesielt blant beslutningstakere som kan forme politikken for a

statte slike initiativer.

5.2.6 Oppsummering

Mangelen pa kunnskap om sirkulaer gkonomi innen finanssektoren spiller en avgjerende rolle
i finansieringsbeslutninger. Studien har vist at flere banker fortsatt ikke har spesialisert
kompetanse pa sirkulaer gkonomi, noe som farer til at kvalifiserte lanesgknader fra sirkuleere
virksomheter blir avvist. Informantenes erfaringer antyder at bankene ikke fullt ut
anerkjenner eller forstar de sirkulaere forretningsmodellenes unike potensialer og risikoer.
ESG-risiko er integrert i bankers vurderinger, men positive eksternaliteter pavirker ikke
starrelsen pa lanet. Funnene antyder en enighet blant informantene om at markedet for
sirkulzer gkonomi er krevende og umodent. Det er vanskelig & konkurrere pa pris, og

informanter peker pa betalingsvillighet hos forbruker som en barriere.

For & fremme overgangen til en sirkulaer gkonomi spiller finansnaringen en viktig rolle
(ENlen MacArthur Foundation, 2020, s. 9; Circular Norway & Finansforbundet, 2022, s. 36;
Briihl, 2023, s. 57). Studien viser at bankene er positive til sirkuleer gkonomi, men
informantenes erfaringer papeker et behov for gkt kunnskap om sirkuleer gkonomi blant

finansielle aktarer, og gkt forstaelse av sirkulzre forretningsmodeller.

5.3 Del 3: Offentlige avgifter og reguleringer

| del 3 skal vi besvare forskningsspgrsmalet:

Insentiverer nasjonale reguleringer og politiske tiltak finansiering for sirkuleere

virksomheter?

Gjennom intervjuene utforsket vi informantenes synspunkter ved a spgrre hvilken rolle de

mente offentlig politikk og reguleringer spiller for a fremme eller hemme tilgangen til
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finansiering. Basert pa informantenes innspill har vi identifisert tre hovedomrader:
merverdiavgift, konkrete tiltak og norske stgtteordninger. Disse delene danner grunnlaget for

a besvare forskningssparsmalet og deretter problemstillingen.

| regjeringens handlingsplan for sirkuleer gkonomi er et av hovedomradene sirkulaer
verdiskapning. Norsk neringsliv har i dag et stort potensial for gkt ressurseffektivitet og
sirkularitet, hvor det gnskes a legge til rette for ombruk av produkter og materialer i sirkulare
systemer, og tilrettelegging for bruk av fornybare ressurser (Klima- og miljgdepartementet,
2024). Informantenes innspill antyder at det er et behov for tydeligere rammer, og flere tiltak
for & skape insentiver til & velge grennere alternativer. Flere informanter peker blant annet pa

fjerning av moms pa reparasjons- og vedlikeholdstjenester.

Alexander fra Circular Norway uttaler: “Alle forretningsmodeller opererer under rammene
av den linezere gkonomien. Det vedtatte i lover og regler og alt er jo utformet pa en slik mate
at det ikke er de rette insentivene for hverken bedriftene eller kundene dine for & ta i bruk

’

disse sirkuleere lgsningene. Sa insentivene ma skrus.’

5.3.1 Merverdiavgift og brukthandelloven

“Visse regelverk har veert til hinder for lonnsom drift, spesielt nar det gjelder

merverdiavgift pa bruktkleer”

Merverdiavgift (moms) er en sentral faktor som pavirker bade forbrukere og bedrifter i
Norge. Ved kjgp av brukte varer palegges det fortsatt en moms pa 25 prosent. For de fleste
bedrifter representerer merverdiavgiften betydelige gkonomiske belgp (Kristoffersen, 2016. s.

5), noe som kan utgjgre en betydelig gkonomisk byrde for bade enkeltpersoner og bedrifter.

Informanter i studien har fremhevet behovet for a fjerne momsen pa brukte varer som et
aktivt insentiv. Jgrgen i Looping papeker: “Det er mer som kan gjore, og man kan ogsd bruke
det som en insentiv. Fjern momsen pd brukt”. | en tid preget av gkende fokus pa barekraft,
blir det viktigere a utforske ulike strategier for & fremme gjenbruk og redusere
avfallsmengden. Som Jgrgen papeker, er det rom for a utforske mer effektive tiltak for a
oppmuntre til & kjgpe brukt. Han argumenterer for at regjeringen kan spille en aktiv rolle i

61



dette ved & fjerne momsen pa brukte varer. Synngve fra Handelens miljgfond konstaterte:
“Det er jo en barriere i dag at noen sliter med d lage god business av ombrukssystemer”
hvor hun videre peker pa at regjeringen kan jobbe for a fjerne moms pa reparasjonstjenester.
Det offentlige har et betydelig potensial og midler til & pavirke forbrukeradferd og fremme
baerekraftige praksiser gjennom politiske virkemidler. Ved a fjerne merverdiavgiften, kan
regjeringen sende et tydelig signal om verdien av gjenbruk og den ngdvendige overgangen til

en mer sirkulaer gkonomi.

Sophie fra Vibrent uttaler: ““/...] vi har opplevd at visse regelverk har veert til hinder for
lonnsom drift, spesielt ndr det gjelder merverdiavgift pd bruktkleer [...].”” Hun uttaler ogsa:
“Hay beskatning rammer oppstartsbedrifter hardt, da de ofte opererer med smale marginer

og begrensede ressurser.”

Endring av Brukthandelloven ble nylig fremmet som en proposisjon til Stortinget etter
initiativ fra tidligere naeringsminister, Jan Christian Vestre (Prop. 86 L (2023-2024)).
Forslaget innebar en innskrenkning av lovens anvendelsesomrade til & utelukkende omfatte
handel med brukte og kasserte varer av edelt metall, edelstener og perler, kulturgjenstander,
kunstverk, samleobjekter, antikviteter og motorvogner (Prop. 86 L (2023-2024)). Tiltaket ble
betraktet som et skritt i riktig retning for a lette etableringen og driften av bruktbutikker, samt
legge til rette for sirkulaere forretningsmodeller og gkt brukthandel. Imidlertid etterlyser flere
bedrifter og organisasjoner ytterligere tiltak, spesielt fjerning av moms pa varer og
reparasjoner. Fjerning av moms pa brukte varer og reparasjoner kan potensielt gi et insentiv

til og stimulere interesse for bruktsalg sammenlignet med kjgp av nye varer.

Nar bruktbutikker i dag ma betale 25 prosent merverdiavgift pa brukte varer, som allerede har
veert gjenstand for avgift en gang tidligere, blir kostnadene betydelige, og prisen pa de brukte
varene ma gkes ytterligere for & kompensere for disse gkte kostnadene. Mens det kan veere
utfordringer knyttet til tapte inntekter for staten ved a fjerne momsen, ma dette veies opp mot
de potensielle fordelene i form av gkt gjenbruk og baerekraftig forbruk. Dermed blir
spgrsmalet om a fjerne momsen pa brukte varer ikke bare et sparsmal om skattepolitikk, men
ogsa om berekraftig ressursforvaltning og miljgvern. De tapte inntektene fra fjerningen av
momsen pa brukte varer kan potensielt kompenseres ved a innfgre en avgift pa flere
miljgskadelige aktiviteter. Dette ville ikke bare bidra til & opprettholde statens inntekter, men
ogsa til a styre forbruket mot mer bearekraftige og miljevennlige valg. Dermed ville det ikke
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bare veere et sparsmal om a redusere momsen pa brukte varer, men ogsa om a omfordele

skatter og avgifter for a fremme en mer baerekraftig gkonomi og milje.
“Dyrere d reparere enn d kjope nytt”

Informanten fra Circular Norway uttaler: “/...] Problemet i dag er jo at det er dyrere d
reparere enn a kjgpe nytt. Sa hvordan skal du fa folk til & reparere produktet sitt, nar det
likevel kan gad d fa et nytt produkt som er billigere?” For at forbrukeren, eller naeringslivet
som sadan, skal velge reparasjonstjenester fremfor & kjgpe nye produkter ma det vaere
betalingsvilje for dette. Bedrifter beregner og innkrever merverdiavgift, noe som forer til
hayere priser for forbrukere. I1fglge skonomisk teori kan en reduksjon i mva-satsen fare til
lavere priser og gkt ettersparsel (Osloeconomics, 2021). Dermed kan fjerning eller reduksjon
av merverdiavgiften pavirke forbrukernes valg av varer og tjenester (Osloeconomics, 2021).
Dette er nzrliggende med a skaffe finansiering ettersom avgiften i dag gjer det vanskelig a
drive lgnnsomt for slike virksomheter som tilbyr slike tjenester. Fjerning av merverdiavgift
kan fare til at flere aktgrer velger & benytte forretningsmodeller med produkt som tjeneste.
Dette kan ogsa resultere i lavere priser, som igjen kan fare til at forbrukeren foretrekker slike

tjenester fremfor a kjgpe nye produkter der jomfruelige ressurser er benyttet.

5.3.2 Mangel pa konkrete tiltak

Samtlige informanter uttrykker en felles bekymring for den manglende innsatsen fra
regjeringen i a lede overgangen til en grann, sirkulaer gkonomi. De etterlyser mer konkrete
tiltak og handlinger som kan bidra til & realisere regjeringens visjon om a redusere miljg- og

klimabelastningen samtidig som det skapes nye barekraftige arbeidsplasser over hele landet.

Informanten fra Circmar papeker: “/...J Det er ikke et fokus. Det er bare mye preik. Det er

’

ikke noe reelle ting som kommer fra regjeringshold eller fra departementshold pa dette.’

Informanten fra Gogood understreker: “/...] Men de kunne jo tatt en mye mer aktiv rolle i de

endringene som skal skje”

Som en respons pa problematikken knyttet til landets ressursforbruk har regjeringen lansert
en handlingsplan for en sirkulaer gkonomi. Denne handlingsplanen inneholder konkrete og
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malrettede tiltak for & fremskynde overgangen til en sirkulzer gkonomi (Klima- og
miljgdepartementet, 2024). Et av disse tiltakene, som tidligere nevnt, var en endring av
brukthandelloven. Til tross for at handlingsplanen inneholder tiltak for & fremme en sirkuleer
gkonomi, er de ofte overordnede og generelle, med begrenset effektivitet og manglende
konkret tidsplan for gjennomfgring. Norge ligger langt bak med bare 2,4 prosent sirkularitet
(Heftoy & Gundersen, 2021), til tross for regjeringens visjon om at Norge skal veere en
pionér innen utviklingen av en barekraftig, sirkuleer gkonomi. Det er tydelig at det fortsatt er
en lang vei a ga.

Det er apenbart at veien mot en sirkuleer gkonomi krever betydelig innsats. Regjeringen har
oppnevnt en ekspertgruppe for a utrede virkemidler som kan fremme sirkulare aktiviteter.
Basert pa deres arbeid vil regjeringen vurdere behovet for nye nasjonale mal for a sikre en
helhetlig tilnzerming og en tydelig retning for omstillingen. Ekspertgruppen forventer a levere

sine anbefalinger innen april 2025 (Klima- og miljedepartementet, 2024).

Nar det gjelder den rollen offentlig politikk og reguleringer spiller for a fremme eller hemme
tilgangen til finansiering, svarer Espen fra Circmar: “Foringene kunne veert mye sterkere hvis
de hadde lagt viljen ordentlig til. Det er det vi har sett i Finland, det er det vi har sett ikke
minst i Nederland. Der har myndighetene veert veldig aggressive i forhold til & generelt skape
en sakalt regenerativ nasjon. ” Nederland har etablert seg som en ledende aktgr innen
sirkuleer gkonomi med sin fagrste handlingsplan utgitt allerede i 2016, og med en imponerende
andel pa 24 prosent sirkularitet i 2020, mens Norge ligger langt bak med bare 2,4 prosent
(Heftey & Gundersen, 2021). Nederland har implementert en rekke tiltak for & na sitt mal om
a veere fullstendig sirkular innen 2050. Dette innebzrer & ha en gkonomi der ramaterialer
kontinuerlig gjenbrukes, og det produseres nesten ikke avfall (Government of the
Netherlands, 2024).

| Nederland samarbeider banker og myndigheter tett for & fremskynde overgangen til en
sirkulaer gkonomi (Government of the Netherlands, 2024). Dette samarbeidet har gitt
Nederland resultater, som tidligere nevnt, med en andel pa 24 prosent. Ved a ha et nart
samarbeid mellom banker og myndigheter kan man effektivisere arbeidet. Gjennom felles
innsats kan de utvikle og implementere finansielle insentiver, slik som gunstige lanevilkar og
skatteinsentiver, som vil motivere bedrifter til & adoptere sirkuleare praksiser. Videre kan

dette samarbeidet bidra til & utdanne og gke bevisstheten hos bade bedrifter og investorer om
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fordelene ved en sirkuleer gkonomi. Dette kan styrke tilliten til og aksepten av slike

forretningsmodeller i finansmarkedet.

Alexander fra Circular Norway uttrykte seg om den passive holdningen til Norge nar det
gjelder direktivene som blir innfart: “/...] de sier at det skal bli et foregangsland. Men skal
det bli et foregangsland, da ma du jo ta pa deg den trgya og ga foran og vise vei. Men sann
som det er i dag, sa er det jo alt kommer fra EU og Europa med Green Deal. Norge lgper jo
bare etter & prever a oppfylle de tingene, og implementere det som kommer fra Europa pa
best mulig mdte.” Her kan Norge leere mye av Nederland, som ikke bare fglger EU-
direktivene, men ogsa tar aktive tiltak for & na sine egne mal. Norge ma vage a sette konkrete
mal for sirkularitet, slik Nederland har gjort ved a etablere egne krav og samarbeide aktivt for
a oppna dem.

Som Jargen fra Looping sier “/...J vi md pd en mdte ha en pisk, det holder ikke med gulrot
alltid. Og jeg tror veldig pa det at det er en holdningsendring vi endrer her, og da er det

)

adferd vi md ta tak i. Det hjelper ikke bare d snakke om dette.’

Nar han blir spurt hvilken rolle han tror offentlig politikk og reguleringer spiller i & fremme
eller hemme tilgangen til finansiering, svarer han: “Akkurat pd finansiering er det mye det
offentlige kan gjare gjennom de stgtteordningene de har. De er gode, synes jeg. Men nar det
kommer til det, om det er noe jeg skulle gnsket meg mer av der, sa er det at de bruker det
offentlige innkjopsapparatet.” Regjeringen besitter betydelige ressurser og innflytelse, og
utever stor pavirkningskraft gjennom sitt eget innkjgpsapparat. Videre papeker informanten
at det offentlige arlig investerer betydelige midler i innkjgp av tjenester og produkter. Derfor
har regjeringen muligheten til a sette krav til hver offentlig akter om a kjgpe sirkuleaere
tjenester, eller i det minste prioritere sirkuleere alternativer. Dette vil stgtte opp under

sirkuleere virksomheter og gir det offentlige en mulighet til & gke sin innsats pa dette omradet.

5.3.3 Norske tilskuddsordninger

Norske tilskuddsordninger er et viktig verktay for & hjelpe bedrifter i deres vekstprosesser.
Bade norske myndigheter og flere organisasjoner tilbyr en rekke stgtteordninger som
bedrifter kan dra nytte av. | Norge finnes det flere slike tilskuddsordninger som er relevante
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for bedrifter med sirkulzere forretningsmodeller. Blant de nasjonale ordningene som er
relevante for denne oppgaven, kan nevnes Norges forskningsrad, SkatteFUNN, Innovasjon

Norge og Handelens miljgfond (NorskStgatte, u.a.).

Espen fra Circmar uttrykker: “ /...] Innovasjon Norge, sd leter statsapparater, leter etter
prosjekter som er grgnne nok, som er store nok til & drive fram til det grenne skiftet. Sa er
villigheten veldig stor fra Innovasjon Norge til a stgtte nye forretningsmodeller som er

’

gronne.’

Statens virkemiddelapparat, Innovasjon Norge, avlaster bankene med 75 % av tap og dermed
risikoen gjennom vekstgarantiordningen. Vekstgarantilan er utformet for a lette tilgangen til
bankfinansiering for sma og mellomstore bedrifter som er innovative eller opplever rask
vekst (Innovasjon Norge, 2018c). Til tross for dette opplever bankene fortsatt betydelig risiko

ved a gi lan til sirkulaere selskaper.

Informanten fra en av bankene papeker: “Viktig at myndighetene kommer med gode
stotteordninger, slik at de kan avlaste de selskapene i vekstfasen.” [...] “Bankene kan ikke ta
en gkt risiko, sa lenge de ikke har betjeningsevne a vise til i dag. S& det er noe av det som er
krevende her.” For a virkelig fremme sirkular gkonomisk vekst og innovasjon, ma det
offentlige spille en ledende rolle i & redusere risikoen for investorer og finansinstitusjoner.
Dette kan oppnas gjennom en kombinasjon av innovative finansieringsmekanismer,
forbedrede stgtteordninger og politiske insentiver som fremmer investeringer i sirkulere
lgsninger. Ved a ta en starre del av risikoen, kan det offentlige legge til rette for en mer
robust og baerekraftig utvikling av sirkuleer gkonomi i Norge.

Informanten fra Vibrent papeker: “God politikk kan absolutt legge til rette for investeringer
og finansiering gjennom insentiver, subsidier eller skattefordeler for sirkulcere initiativer. *
Som informanten papeker, er det tydelig at god politikk spiller en avgjgrende rolle i & legge
til rette for investeringer og finansiering for sirkulare initiativer. Gjennom insentiver,
subsidier og skattefordeler kan nasjonale reguleringer og politiske tiltak virkelig stimulere
veksten av sirkulaere virksomheter. Ved a fortsette & utvikle og implementere gode politiske
tiltak kan nasjonene oppna en barekraftig og fremtidsrettet gkonomi som fremmer bade

gkonomisk vekst og miljgmessig barekraft.
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5.3.4 Oppsummering

Nasjonale reguleringer og politiske tiltak kan hemme finansiering for sirkulere virksomheter.
Analyse av informanters synspunkter identifiserer tre hovedomrader: merverdiavgift og

brukthandel, konkrete tiltak og norske statteordninger.

Merverdiavgift, spesielt pa brukte varer og reparasjoner, pavirker gkonomien betydelig. Flere
informanter mener at momsen pa brukte varer bgr fjernes. Fjerning av momsen kan
oppmuntre til gkt gjenbruk og insentivere til sirkuleer gkonomi. Til tross for visse tiltak, som

endringer i brukthandelloven, kreves ytterligere handling for & fremme sirkuleer gkonomi.

Informantenes utsagn fremhever et behov for mer konkrete tiltak fra regjeringen for a statte
overgangen til en grgnn, sirkuleer gkonomi. Mens det har veert initiativer som regjeringens
handlingsplan (Klima- og miljgdepartementet, 2024b), kreves det mer effektive tiltak med
tydelige tidsplaner. Norske stgtteordninger spiller en viktig rolle, men det offentlige ma ta en

ledende rolle i & redusere risikoen for investorer og finansinstitusjoner.

Nasjonale reguleringer og politiske tiltak kan betydelig pavirke tilgangen til 1an og stette for
sirkulaere virksomheter. Gjennom insentiver kan myndighetene legge til rette for en
barekraftig gkonomi som fremmer bade gkonomisk vekst og miljgmessig beerekraft.

5.4 Del 4: Tiltak
| del 4 skal vi besvare forskningsspgrsmalet:
Hvilke tiltak bar iverksettes for & fremme finansiering av sirkulare selskaper?
| den avsluttende delen av analysen har vi undersgkt hvilke initiativer banker, regjeringen og
finansielle institusjoner som Innovasjon Norge kan ta for a fremme finansiering av sirkuleaere

selskaper. Ved a gjennomfare intervjuer med informanter har vi samlet innspill og forslag til

tiltak som kan styrke og bedre legge til rette for finansiering av sirkulaere selskaper.
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5.4.1 Hva kan bankene gjare?

“Bankene bor investere i kompetanseutvikling og opplcering”

Ved spgrsmal om hva bankene kan gjere for a fremme finansiering av sirkulere
virksomheter, uttaler informanter, deriblant Sophie fra Vibrent, falgende:
“Bankene bor investere i kompetanseutvikling og oppleering for d bedre forstdelsen for

1

sirkulcere forretningsmodeller og finansieringsbehovene til slike selskaper.’

En betydelig utfordring som kan oppsta i mgte med bankene, er at de ikke gjenkjenner de
sirkuleere mulighetene. Dette problemet belyser en utfordring innen banksektoren, hvor det er
ngdvendig med en overgang fra tradisjonelle tankeganger til mer helhetlige og barekraftige
tilnserminger. Hun mener ogsa at bankene burde jobbe mer mot samarbeid og partnerskap:
“Bankene bor aktivt soke samarbeid og partnerskap med sirkulcere selskaper, investorer og
myndigheter for & utvikle innovative finansieringslgsninger og skape et mer robust gkosystem

for sirkulcer finansiering.”

Buen et. al. (2022, s. 107) understreker et behov for samarbeid pa bransjeniva for utvikling av
felles retningslinjer i hver sektor, som kan gjare det mulig for langivere uten spesifikk
bransjekunnskap & handtere lanebevilgning pa en rimelig og konsistent mate. Samarbeid
mellom bankene, sirkulere selskaper, investorer og myndigheter kan ikke bare fare til
utviklingen av skreddersydde finansieringsprodukter, men ogsa bidra til & styrke gkosystemet
for sirkuleer finansiering. Gjennom et slikt samarbeid kan risikoen ved finansiering av
sirkuleere virksomheter reduseres, samtidig som det apnes for nye muligheter for

investeringer og vekst.

Sophie uttrykker ogsa: “De bor utvikle spesialiserte finansieringsprodukter som er
skreddersydd for behovene til sirkulere selskaper. Dette kan inkludere grgnne lan,
leasingavtaler for baerekraftig utstyr og investeringslgsninger som tar hensyn til sirkuleere
forretningsmodeller.” Christiansen og Storli (2022, s. 33) understreker i sin rapport et behov
for utvikling av nye finansprodukter for sirkulere forretningsmodeller og gkt kompetanse om

sirkulaer gkonomi i finanssektoren.
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Disse produktene kan bidra til & dekke gapet mellom konvensjonelle finansieringsalternativer
og de spesifikke behovene til sirkulzre virksomheter. For eksempel kan grgnne lan gi lavere
rentesatser eller mer gunstige betingelser for selskaper som implementerer miljgvennlige
praksiser. Pa samme mate kan leasingavtaler for beerekraftig utstyr gi tilgang til ngdvendig

infrastruktur uten behov for store kapitalinvesteringer.

Selv om norske banker i dag tilbyr grenne lan, eksisterer det fortsatt et gap nar det gjelder
finansieringsordninger som er skreddersydd spesielt for sirkuleere virksomheter. Et eksempel
pa en bank som har addressert dette behovet er Rabobank i Nederland, som har etablert en
egen avdeling kalt Circular Business Desk. Avdelingen bestar av et team spesialister som
bistar med strategiske rad om sirkulere forretningsmodeller, finansiering og kobling til

relevante samarbeidspartnere (Rabobank, u.a.).

Alf fra Nodlysteknikk sier: “[...] som vekstgarantiordningen og sant det er jo at banken har
allerede fatt 75% av belgpet, det er jo garantert fra Innovasjon Norge, sa risikoen er utrolig
lav pa dette. Sa her opplever vi at det er litt mer pa viljen enn det er noe annet, for det er ikke
at det er sa risikofullt i dag. Og sa er det mer om forstaelse. Jeg tror ikke de helt har fatt med

seg verdien av langsiktighet.”

Han understreker at risikoen for banken er svart lav i denne ordningen. Informanten
uttrykker at det ikke er mangelen pa sikkerhet som hindrer finansiering i dag, men heller en
mangel pa vilje og forstaelse fra bankenes side. Han antyder at bankene ikke har innsett
verdien av a ta pa seg mer langsiktige investeringer. Med dette mener han at det blir beregnet
med et perspektiv fra regnskapsar til regnskapsar og ikke pa et femarsperspektiv eller

tiarsperspektiv.

Som nevnt garanterer Innovasjon Norge for 75 prosent av bankenes tap pa lan gjennom
Vekstgarantiordningen (Innovasjon Norge, 2018c). Ordningen er med pa a redusere risikoen
for bankene. Tiltaket er et klart forsgk pa a stimulere investeringer i bedrifter ved a gi
bankene en gkonomisk buffer mot potensielle tap. Likevel synes denne garantien ikke a vaere
tilstrekkelig til & overbevise bankene om & engasjere seg mer aktivt i finansiering av sirkulere
selskaper. | intervjuene har bankene gjentatte ganger papekt at det foreligger mye risiko a gi

1an til sirkuleere virksomheter.
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En informant fra bank forteller: “/...J nye typer forretningsmodeller, som er lite provde og
ikke har mye historikk, de vil mest sannsynlig ikke kunne fa lan hos oss. Fordi man da
kanskje anser risikoen som for hoy”. Til tross for lgsninger som vekstgarantiordningen, viser
bankenes tilbakeholdenhet at dette ikke er tilstrekkelig. Informanten fra Nadlysteknikk peker
pa bankenes kortsiktige perspektiv som en barriere for langsiktige investeringer. Dette
forsterkes av informanten fra banken i utsagnet om hgy risiko grunnet mangel pa historikk.
Dette antyder et behov for utvikling av nye verktgy og metoder for a vurdere risiko ved

sirkuleere forretningsmodeller.

5.4.2 Hva kan regjeringen gjare?

“Det er litt handhevelsen av det og implementeringen.”

Regjeringen har makt og evne til & insentivere og regulere neeringslivet for a fremme
beerekraftig utvikling. Alf fra Nadlysteknikk forteller: “Regjeringen har en veldig riktig
holdning, og det er mye viktig som blir sagt. Det er litt hdndhevelsen av det og
implementeringen.” Som tidligere nevnt etterlyser flere informanter konkrete tiltak fra
regjeringens side. Det er et behov for tydeligere mal og handheving for a fremme
finansieringen av sirkulere selskaper. Alf papeker videre: “Sikkert veldig mye pé hva som
skjer for eksempel i mer sentrale strgk, men det er litt verre nar man kommer til distriktene,

)

tror jeg, hvor det blir et gap mellom hva som blir sagt og hva som er realiteten.’

Informantens utsagn understreker behovet for en mer helhetlig tilneerming til sirkulaer
gkonomi, som tar hensyn til ulike regionale behov og utfordringer. Dette kan vare
skreddersydde politiske tiltak og programmer, som tar sikte pa a fremme sirkuleere
forretningsmodeller sentralt og lokalt. VVidere illustrerer Ngdlysteknikk sin erfaring
viktigheten av a forsta og adressere disse geografiske forskjellene for a sikre en rettferdig og

effektiv overgang til en mer baerekraftig gkonomi.
Informantene fra AquaFind uttrykker: “/...] kun oppstartstilskudd 1 fra Innovasjon Norge

som ikke krever noen egen finansiering, tilfgrt egenkapital. Men sa fort du skal over pa andre
tilskuddsordninger, er det som oftest et minimumskrav at du har 50% egenfinansiering. Sa
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det jeg egentlig savner er typer ordninger der det offentlige kan veaere med pa a finansiere og
ta en starre risiko.” AquaFind papeker at selv om det finnes oppstartstilskudd fra Innovasjon
Norge uten krav om egenkapital, mgter de utfordringer nar de sgker andre tilskuddsordninger.
Tilskuddsordningene krever ofte betydelig egenfinansiering, vanligvis 50%, noe som kan
veere vanskelig for sma og mellomstore bedrifter. AquaFind fremhever et behov for en
helhetlig tilnzerming til innovasjonsfinansiering, som inkluderer bade midler og statte
gjennom hele innovasjonsprosessen. Slike ordninger kan fremme et mer dynamisk og
konkurransedyktig innovasjonsmiljg, avgjerende for beerekraftig skonomisk vekst og

utvikling.

Informanten fra Vibrent foreslar spesifikke tiltak, som skattefordeler eller subsidier for
grgnne investeringer, som mulige insentiver. Hun uttrykker: “Myndigheter og
finansinstitusjoner bgr oppmuntre til investeringer i sirkulare virksomheter gjennom
okonomiske insentiver, som skattefordeler eller subsidier for gronne investeringer.”” Det er
behov for en mer aktiv og engasjert rolle fra bade offentlige myndigheter og
finansinstitusjoner for & fremme investeringer i sirkulaere virksomheter. Ved a implementere
gkonomiske insentiver, som skattefordeler eller subsidier for grgnne investeringer, kan man
legge til rette for en mer baerekraftig gkonomi samtidig som man stimulerer til gkonomisk

vekst og utvikling.

5.4.3 Hva kan nasjonale tilskuddsordninger gjare?

“Storre grad tilby rdadgivning og stotte til sirkuleere virksomheter.”

Informanten fra Vibrent anbefaler falgende: “Institusjonene bor ogsd i storre grad tilby
radgivning og statte til sirkuleere virksomheter for & hjelpe dem med a navigere i
finansieringslandskapet og utvikle baerekraftige forretningsmodeller. Dette kan omfatte hjelp
til & utarbeide forretningsplaner, tilgang til nettverk og ressurser, og veiledning om
beerekraftige praksiser.” Den nederlandske banken Rabobank som har opprettet Circular
Business Desk (Rabobank, u.d.). Denne avdelingen bestar av et team av spesialister som
tilbyr strategisk radgivning og assistanse til bedrifter som gnsker a implementere sirkuleare
forretningsmodeller. Tilsvarende tiltak bar ogsa vurderes innfart i Norge, da de kan veere av

stor verdi for & fremme barekraftig forretningspraksis og innovasjon innen sirkular gkonomi.
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Som nevnt opplever informantene fra sirkuleere virksomheter sgknadsprosessen om statte
som omfattende. Informantene fra Aquafind deler fglgende erfaringer: “Men prosessen rundt
det er en omfattende sgknadsprosess. Det krever en del tid og energi og forskning for a kunne
skrive en god nok sgknad. Men prosessen rundt det er at du far en radgiver i Innovasjon
Norge, og sa har du god dialog med den personen hele tiden underveis. Slik at du vet til
enhver tid om du er pd rett spor eller ikke.” Det er betryggende a ha en radgiver tilgjengelig
gjennom hele prosessen, noe som er spesielt verdifullt i en sa omfattende prosess. Imidlertid
er det usikkert hvor omfattende den sirkulaere kompetansen til den aktuelle radgiveren er,
som papekt av Vibrent, som gnsker en mer omfattende radgivning for sirkulere virksomheter

enn det som tilbys i dag.

Auv tiltak anbefaler Espen fra Circmar: “Innovasjon Norge bor utvikle ‘omstillingslan til
Sirkulzrgkonomi” med mulig garantistillelse for eksterne 1an. Handelens Miljgfond burde
avsette et ‘garantifond’ som tildeles sirkulcerokonomiske sokere for deres eksterne lan.”

I likhet med vekstgarantiordningen (Innovasjon Norge, 2018c) kan Handelens Miljgfond og
Innovasjon Norge garantere en andel av risikoen. Forskjellen er at denne ordningen kun vil
gjelde for sirkulare virksomheter. Ved & innfare en vekstgarantiordning for sirkuleere
virksomheter, kan disse institusjonene direkte stgtte selskaper som implementerer sirkuleere
forretningsmodeller. Dette vil kunne redusere den gkonomiske risikoen for bade bedrifter og
investorer, noe som er spesielt viktig for sma og mellomstore bedrifter som ofte star overfor

hagye kostnader.

Alf fra Nadlysteknikk deler: “Jeg tror kanskje litt mer teknisk kompetanse for d forsta hva
som ligger i teknologien. Bedriftsbesgk, og ville hatt mye a si for forstaelsen, og ikke at alt
skal presenteres over et teams-mgte. [...] flotte presentasjoner, men det er ikke ngdvendigvis
en hel refleksjon av det som skjer i selskapet.” Han fremhever her en utfordring mange
selskaper opplever nar de sgker finansiering fra tradisjonelle finansinstitusjoner, nemlig
mangelen pa teknisk innsikt og forstaelse for nyskapende teknologier. Ved a oppfordre til
bedriftsbesgk og mer direkte interaksjon, argumenterer Alf for at finansielle institusjoner vil
veere bedre rustet til & vurdere potensialet og risikoen knyttet til investeringer i innovative

selskaper.
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5.4.4 Hva kan sirkulaere virksomheter gjagre?

“Det krever en hel verdikjede”

Flere av informantene har identifisert samarbeid som en sentral faktor for & oppna suksess
med en sirkulaer forretningsmodell. Informanten fra Looping, understreker viktigheten av
partnerskap og samarbeid pa tvers av hele verdikjeden for a realisere en sirkulaer
forretningsmodell pa stor skala. Han uttrykker: “Det krever en hel verdikjede d fa til. Pd stor
skala ma vi fa til partnerskap. Det er jo helt umulig & fa til dette her alene. Sa vi ma samles
rundt den felles ambisjonen om 4 fa til dette her, og bygge opp en fremtidig lannsomhet i en

sann sirkuleer modell.”

P& samme mate erkjenner informanten fra Circmar, viktigheten av samarbeidspartnere for a
lykkes med deres sirkulaere forretningsmodell. Han uttaler: “Vi hadde aldri greid d gjore
dette alene. Det er bare helt klart. Vi har ikke kompetansen ned pa detaljniva, [...].” “Vi
hadde aldri greid a utvikle den forretningsmodellen vi har, uten & ha sterke

samarbeidspartnere”.

Funn viser at sirkulaere forretningsmodeller ofte forbindes med hgy risiko. Dette skyldes
blant annet kompleksiteten i & endre etablerte forretningspraksiser, og implementere nye
innovative lgsninger. Her kan samarbeid mellom ulike aktgrer bidra til & spre risikoen, noe
som kan gjare det lettere for sirkuleere selskaper a skaffe seg finansiering. Banker og
institusjoner som Innovasjon Norge ser pa dette som en viktig faktor nar de vurderer a
investere i sirkulaere virksomheter. Gjennom samarbeid kan risikoen for finansielle aktarer
reduseres, samtidig som det apnes for nye muligheter for vekst og innovasjon innenfor den

sirkulere gkonomien.
“Du md ha en plan for a redusere risiko pd alle mulige fronter.”
Circmar skilte seg ut som det selskapet som fikk mer stgtte enn forventet, og flere interesserte

investorer. Av intervjuet fremgikk det at de var gode pa a formidle sin forretningsmodell og

lannsomhet. Han forteller videre: “Noe vi har veert veldig fokusert pa er kost-analyser. Vi har
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sakalt burn-rate-mgter hver eneste mandag. [...] Sa det er jo falt at risikomitasjon og burn-
rate-analyser, som vi kaller dem, det har vi fokusert veldig pa. [...] Innovasjon Norge, for
eksempel, stiller jo krav om sanne ting som det. Du ma ha en plan for & redusere risiko pa
alle mulige fronter.” Circmar lykkes med a formidle hvordan deres forretningsmodell
fungerer og hvordan de adresserer risiko. De har etablert en kontinuerlig dialog med
investorene sine, med jevnlige mater for a rapportere om selskapets fremgang og diskutere

strategier for risikominimering.

Informanten, som har betydelig erfaring fra sin karriere i IBM, har dratt nytte av denne
erfaringen i mgtene med investorer der risk mitigation og burn-rate analyser har veert av hgy
prioritet. Han opplyste at de avholder ukentlige mater med investorene for & rapportere om
selskapets fremgang og hvordan deres midler har blitt anvendt. Han understreket videre at
eierne satte pris pa denne regelmessige kommunikasjonen og erkjente at det var eierens

kapital som ble forvaltet.

For & bedre forberede seg pa a skaffe finansiering, anbefalte bankene at sirkuleere
virksomheter setter seg grundig inn i kravene, skaffer seg en helhetlig oversikt over det totale
risikobildet, klart og tydelig presenterer forretningsmodellen samtidig som de argumenterer
for eller rettferdigjer lanebehovet. Flere informanter understreket ogsa viktigheten av a
beherske beerekraftsrapportering og kunne dokumentere ressursforbruket pa en palitelig mate.
Alexander fra Circular Norway understreker: "De bedriftene som klarer a vise at man er
sirkulzere, ved at man gjar livslgpsanalyser, og klarer a fortelle at s& og s mye av produktet
vart er sirkuleaert. Sa og sa mye av produktet vart bruker sekundeere ramaterialer for
eksempel, og vi har et lavt fotavtrykk og liknende. Det vil veere interessant for investorene.
[...] ogsa for bankene for & gi lan.” Livslepsanalyse (LCA) er en metode for & vurdere
miljgpavirkningene av et produkt eller en tjeneste gjennom hele levetiden (Ellen MacArthur
Foundation, u.a.). Slik informanten forklarer, er det sentralt at sirkulere virksomheter
gjennomfarer livslgpsanalyser for sine produkter og formidler disse til finansielle
aktgrer.Dette kan ikke bare gke investorenes og bankenes interesse, men ogsa bidra til &

bygge tillit og legge grunnlaget for beerekraftig finansiering av sirkulare initiativer.
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5.4.5 Oppsummering

For & fremme finansiering av sirkulere selskaper, foreslas en rekke tiltak basert pa innsikter

fra intervjuer med informantene.

Det anbefales at bankene investerer i kompetanseutvikling for a bedre forsta sirkuleaere
forretningsmodeller og finansieringsbehovene til slike selskaper. Videre oppfordres det til gkt
samarbeid og partnerskap mellom banker, sirkulaere selskaper, investorer og myndigheter for
a utvikle skreddersydde finansieringslgsninger og redusere risikoen for investeringer.

Informantene etterlyser tydeligere mal og handheving fra regjeringens side, samt mer
skreddersydde politiske tiltak for a fremme sirkulare forretningsmodeller i bade sentrale og
lokale omrader. @kt statte til finansiering og starre grad av deltakelse i innovasjonsprosesser

blir ogsa etterspurt.

Det foreslas at tilskuddsordningene tilbyr mer radgivning og stette til sirkulere virksomheter
for & hjelpe dem med a navigere i finansieringsmiljget og utvikle barekraftige
forretningsmodeller. Inspirert av modeller som den nederlandske Rabobank, anbefales det
etablering av spesialiserte avdelinger eller team for & bista sirkulaere selskaper. Innovasjon
Norge bar utvikle “omstillingslan til Sirkuleer @konomi” med mulig garantistillelse for
eksterne 1an. Handelens Miljgfond burde avsette et “garantifond” som tildeles sirkulere

gkonomiske sgkere for deres eksterne lan.

Ifalge informantene er samarbeid og partnerskap pa tvers av hele verdikjeden avgjgrende for
suksess i sirkulare virksomheter. Det oppfordres ogsa til grundig forberedelse ved & ha en
helhetlig oversikt over risikobildet, klart og tydelig presentere forretningsmodellen, og

beherske beerekraftsrapportering for a gke interesse og tillit fra finansielle aktarer.

En implementering av disse tiltakene kan fremme finansiering av sirkulaere virksomheter og

akselerere overgangen til en sirkulaer gkonomi.
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6 Konklusjon

Denne studien har undersgkt finansielle barrierer sirkuleere virksomheter mgter ved sgknad
om lan og tilskuddsordninger, samt hvordan disse hindringene kan overkommes. Vi har tatt i
bruk fire forskningsspgrsmal, hvorav tre ble benyttet for & undersgke barrierer, og en for a
kartlegge tiltak for & mate barrierene. Kvalitativ metode er benyttet, hvor vi har gjennomfart

dokumentstudier og semistrukturerte intervjuer for innsamling av data.

Oppgavens funn avdekker at sirkulaere virksomheter opplever flere barrierer som hindrer dem
i & skaffe ngdvendig finansiering. Flere informanter pekte pa manglende forstaelse for sine
forretningsmodeller i mgte med bank. Nerliggende var utfordringen om a fange opp
modellens verdi med langsiktige inntektsstremmer. Arlige regnskapssystemer og tradisjonelle

likviditetsvurderinger endres ikke for & identifisere modellens langsiktige verdi.

Samtlige banker tilbyr barekraftige lanemuligheter og granne obligasjoner, og anerkjenner
sirkulzer gkonomi som konsept. Derimot finnes det fa sirkulaere finansprodukter og lgsninger
rettet mot sirkuleare virksomheter. Resultater fra studien viser at det foreligger manglende

kompetanse om sirkuler gkonomi, og at finansnaringen er eksponert for linegr risiko.

Samtlige informanter oppfattet seknadsprosessen for tilskuddsordninger som omfattende og
tidkrevende, noe som er spesielt utfordrende for nyetablerte selskaper med begrensede
ressurser. Videre er det en enighet blant informantene om at markedet for sirkuleer gkonomi
er krevende og umodent. Det er vanskelig & konkurrere pa pris, og informanter peker pa

betalingsvillighet hos forbruker som en barriere.

Informantene pekte pa at merverdiavgift pa brukte varer og reparasjoner representerer en
gkonomisk byrde. Selv om visse tiltak har blitt implementert, var det en delt oppfatning at det

er behov for mer konkrete og effektive handlinger for a fremme en sirkulaer gkonomi.

For & fremme finansiering av sirkuleare selskaper har informantene foreslatt flere viktige
tiltak. Farst og fremst bar bankene investere i kompetanseutvikling for & bedre forsta
sirkulaere forretningsmodeller og deres spesifikke finansieringsbehov. Det er ngdvendig med
gkt samarbeid og partnerskap mellom banker, sirkuleere selskaper, investorer og myndigheter

76



for & utvikle skreddersydde finansieringslgsninger som kan redusere risikoen ved

investeringer i sirkuleere virksomheter.

Regjeringen oppfordres til a sette tydeligere mal og serge for strengere handheving, samt a
utvikle mer skreddersydde politiske tiltak som fremmer sirkuleere forretningsmodeller.
Nasjonale tilskuddsordninger ber tiloy mer radgivning og statte til sirkuleere virksomheter for
a hjelpe dem med a navigere i finansieringsmiljget og utvikle bearekraftige
forretningsmodeller. Samarbeid og partnerskap pa tvers av hele verdikjeden er avgjgrende for
suksess i sirkulare virksomheter. Informantene oppfordrer ogsa til grundig forberedelse,
inkludert en helhetlig oversikt over risikobildet, tydelig presentasjon av forretningsmodellen,

0g beherskelse av baerekraftsrapportering.

7 Etterord

Denne masteroppgaven har undersgkt de finansielle barrierene som sirkulere virksomheter
mgter ved sgknad om lan og tilskuddsordninger, samt hvordan disse hindringene kan
overkommes. Gjennom fire forskningsspgrsmal har vi kartlagt bade barrierene og mulige
tiltak for a adressere dem. Studien har avdekket viktige innsikter om hvordan manglende
forstaelse for sirkulare forretningsmodeller og kompetanse om sirkuleer gkonomi pavirker

finansieringsbeslutninger.

7.1 Begrensninger i forskningen

Det er viktig a anerkjenne begrensningene i studien. Studien er basert pa kvalitative data, noe
som kan begrense muligheten til & trekke kvantitative konklusjoner. Fremtidige studier bar
derfor vurdere starre og mer varierte utvalg, samt inkludere kvantitative metoder for a

bekrefte og utvide funnene.
En annen mulig begrensning ved studien er at vi burde ha intervjuet informanter fra flere

ulike banker og statteordninger. Dette kunne ha gitt et bredere spekter av perspektiver og

avdekket ytterligere nyanser i utfordringene og mulighetene for sirkuleere virksomheter.
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Forskningen fokuserte pa barrierer knyttet til 1an og tilskuddsordninger, og ekskluderte andre
finansieringsformer som investeringer. Dette ble gjort for & holde studien innenfor en
handterbar ramme, men farte ogsa til at andre potensielt viktige finansieringskilder ikke ble
utforsket.

Studien gir en analyse av den naveerende situasjonen, men markedet for sirkulzer gkonomi er
stadig i utvikling. Nye utfordringer og muligheter kan oppsta, noe som kan pavirke
relevansen av studiens funn over tid. Disse begrensningene gir imidlertid ogsa retning for
fremtidig forskning, som kan bygge videre pa denne studien for & utforske flere aspekter av

sirkuleer gkonomi og finansiering.

7.2 Videre forskning

Sirkular gkonomi er et relativt nytt begrep, og det er et behov for gkt kunnskap pa feltet. Det
vil veere interessant a forske pa virkningene av regulatoriske og politiske tiltak som er innfart
for & fremme sirkulaer gkonomi. Dette kan kaste lys over effektene tiltakene medfarer. |
tillegg ville det veere verdifullt & undersgke forbrukernes betalingsvillighet for sirkulzere
produkter, og om endringer i markedet pavirker finansieringsbeslutninger for sirkularitet. En
dypere analyse av partnerskap og samarbeid mellom banker, investorer, og sirkuleere
virksomheter, kan gi innsikt i hvordan man lykkes med sirkuleer gkonomi. Det er ogsa viktig
a undersgke hvordan nye direktiver og rammeverk blir implementert i praksis, samt om disse
pavirker finansieringsmulighetene for sirkulaere virksomheter. Det ville vare interessant a

undersgke eventuelle avvik i praksis mellom lokalbankene og hovedkontoret til banken.
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Vedlegg: 1 Informert samtykke

Samtykkeskjema for deltakelse til var masteroppgave
Vil du delta i forskningsprosjektet:

”Finansielle barrierer for sirkulcere virksomheter”

Dette er et spgrsmal til deg om a delta i vart forskningsprosjekt i forbindelse med var masteroppgave.
Masteroppgaven er gjennomfart som en avsluttende del av studiet Master i gkonomi og
administrasjon ved NMBU. | dette skrivet gir vi deg informasjon om malene for prosjektet og hva

deltakelsen vil innebeere for deg.

Formal

I juni 2021 innfgrte regjeringen en nasjonal strategi om grenn sirkuleer gkonomi, med hensikt
i & omstille naringslivet og forbruket i alle sektorer. Strategien skal fare til mindre press pa
ressursene, og samtidig skape muligheter for beerekraftig naeringsutvikling. Likevel finnes det
i dag flere barrierer for selskaper som gnsker a bli sirkuleer gkonomiske, eller skape en
sirkulzr og lgnnsom drift. Vi gnsker & kartlegge hvilke finansielle barrierer som oppstar for

sirkuleere virksomheter, samt belyse bruken av sirkulzre forretningsmodeller.
Hvem er ansvarlig for forskningsprosjektet?

Norges miljg- og biovitenskapelige universitet er ansvarlig for prosjektet. Ansvarlige

studenter er Camilla Marie Hggseth og Othilie Henninen Larsen.
Hvorfor far du spersmal om a delta?

For & svare pa var problemstilling har vi basert intervjuobjektene vare pa dem som har god
kjennskap til sirkuleer gkonomi, sirkuleere virksomheter som star i situasjonen der de sgker

finansiering og de som foretar finansieringsbeslutningene som banker og investorer.

Hva innebaerer det for deg a delta?
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Hvis du velger & delta i vart prosjekt, inneberer det at vi gjennomfarer et intervju med
varighet 30-60 minutter. Vi gnsker med samtykke a ta opp intervjuet for & transkribere dem
for a enklere behandle informasjonen i etterkant. Intervjuet vil vaere lagret inne pa
nettskjema.no hvor det vil veere kryptert som kun ansvarlige studentene vil ha tilgang til.

Det er frivillig & delta i prosjektet. Hvis du velger a delta, kan du nar som helst trekke
samtykket tilbake uten & oppgi noen grunn. Alle dine personopplysninger vil da bli slettet.
Det vil ikke ha noen negative konsekvenser for deg hvis du ikke vil delta eller senere velger a
trekke deg.

Ditt personvern — hvordan vi oppbevarer og bruker dine opplysninger

Vi vil bare bruke opplysningene om deg til formalene vi har fortalt om i dette skrivet. Vi

behandler opplysningene konfidensielt og i samsvar med personvernregelverket.
Hva skjer med opplysningene etter at masteroppgaven er levert?

Opptak fra intervju vil bli slettet etter at dette har blitt transkribert. Notatene fra intervjuet
makuleres og slettes nar oppgaven er levert og godkjent. Oppgaven skal leveres 15. mai,

deretter falger en tre ukers sensurtid.
Hva gir oss rett til & behandle personopplysninger om deg?
Vi behandler opplysninger om deg basert pa ditt samtykke.

Pa oppdrag fra Norges miljg- og biovitenskapelige universitet (NMBU) har Sikt —
Kunnskapssektorens tjenesteleverander vurdert at behandlingen av personopplysninger i dette

prosjektet er i samsvar med personvernregelverket.

Dine rettigheter

Sa lenge du kan identifiseres i datamaterialet, har du rett til:
e innsyn i dine personopplysninger
e 4 fa rettet opplysninger om deg

e 4 fa slettet personopplysninger om deg
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Hvis du har spersmal til studien, eller gnsker a vite mer om eller benytte deg av dine

rettigheter, ta kontakt med:
Camilla Marie Hagseth Mail: camillam9700@gmail.com
Othilie Henninen Larsen Mail: othilie98larsen@gmail.com

Hvis du har spersmal knyttet til vurderingen som er gjort av personverntjenestene fra Sikt,

kan du ta kontakt via:

Epost: personverntjenester@sikt.no eller telefon: 73984040.

Med vennlig hilsen

Stig Aleksander Aune Camilla Marie Hggseth og Othilie Henninen Larsen

(Ansvarlig veileder) (Studenter)

Samtykkeerklaring

Jeg har mottatt og forstatt informasjon om prosjektet Finansielle barrierer i sirkulere

virksomheter, og har fatt anledning til a stille sparsmal. Jeg samtykker til:
e Adeltaiintervju

At opplysninger om meg publiseres slik at jeg kan gjenkjennes ved:

° Navn
° Profesjon/yrke
° Selskap

Jeg samtykker til at mine opplysninger behandles frem til prosjektet er avsluttet
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(Signert av prosjektdeltaker, dato)

Vedlegg: 2 Sikt meldeskjema

4€d Sikt

Vurdering av behandling av personopplysninger

Referansenummer Vurderingstype
432698 Automatisk @
Tittel

Masteroppgave - Finansielle barrierer for sirkulzer gkonomiske virksomheter.

Behandlingsansvarlig institusjon
Norges miljg- og biovitenskapelige universitet - NMBU / Handelshayskolen

Prosjektansvarlig
Stig Aleksander Aune

Student
Camilla Marie Hagseth

Prosjektperiode
20.02.2024 - 05.06.2024

Kategorier personopplysninger
Alminnelige

Lovlig grunnlag
Samtykke (Personvernforordningen art. 6 nr. 1 bokstav a)

Dato
16.02.2024

Behandlingen av personopplysningene er lovlig sa fremt den gjennomferes som oppgitt i meldeskjemaet. Det lovlige grunnlaget gjelder

til 05.06.2024.

Meldeskjema 4

Vedlegg: 3 Intervjuguide 1

Sirkulaere virksomheter

Del 1: Introduksjon og bakgrunn
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1. Kan du fortelle litt om deg selv og din rolle i virksomheten?

2. Kan du beskrive deres sirkulaere forretningsmodell?

a.

Hvilke utfordringer har oppstatt med deres forretningsmodell?

3. Har dere hatt samarbeidspartnere? | sa fall hvilke?

Del 2: Prosess med & sgke stgtte

4. Hvilke institusjoner har dere sgkt stgtte hos?

a.
b.
C.
d.

Innovasjon Norge
Handelens Miljgfond
Forskningsradet
Andre?

Gjerne utdyp om statteordningene dere har benyttet.

5. Hvordan har prosessen med sgk av stotte veert?

6. Hvordan opplever dere kravene institusjonene stiller?

7. Har institusjoner dere sgker hos forstaelse for deres sirkulare forretningsmodell?

8. Kan du beskrive eventuelle utfordringer dere har mgtt nar dere har presentert deres

forretningsmodell?

9. Hvordan vurderer dere risiko i forbindelse med sirkulere prosjekter?

10. Hvordan kommuniserer dere denne risikoen til potensielle investorer eller finansielle

institusjoner?

Del 3: Prosess med & sgke lan

11.Hvilke banker har dere sgkt om lan hos?

a.

DNB
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b. Sparebank 1
c. Handelsbanken
d. Andre?
Gjerne utdyp om finansieringsformene dere har benyttet

12.Hvordan har prosessen med sgk av lan veert?

13.Hvordan opplever dere kravene bankene stiller?

14. Har banker dere sgker hos forstaelse for deres sirkulere forretningsmodell?

15. Kan du beskrive eventuelle utfordringer dere har mgtt nar dere har presentert deres

forretningsmodell?

16. Hvordan vurderer dere risiko i forbindelse med sirkulere prosjekter?

17.Hvordan kommuniserer dere denne risikoen til potensielle investorer eller finansielle

institusjoner?

Del 4: Marked

18.Hvordan opplever dere ettersparselen i markedet for deres tjeneste?
e Har dere merket noen endringer over tid?
19. Hvilken rolle tror dere offentlig politikk og reguleringer spiller i & fremme eller
hemme tilgangen til finansiering for sirkuleere virksomheter?
20.Har dere opplevd at regelverk har veert til hinder for lannsom drift?
e |safall, hvilke?
21. Hvilke tiltak bar gjeres for & fremme finansiering av sirkulaere selskaper?
a. Hva bar bank gjare?
b. Hva ber finansielle institusjoner gjare?

c. Hva bar regjeringen gjore?

Del 5: Avslutning

96



Er det noe vi ikke har snakket om som du gnsker & dele eller fortelle?

Takk for intervjuet hvis dere/du har noen spgrsmal sa er det bare a ta kontakt med oss i
etterkant.

Vedlegg 4: Intervjuguide 2

Bank

Del 1: Introduksjon og bakgrunn

1. Kan du fortelle litt om deg selv og din rolle i virksomheten?

2. Kan du fortelle litt om virksomheten

3. Hvordan jobber dere med berekraft? (internt)
o Har dere en egen avdeling som jobber med dette? Hvor mange?
o Hvordan sikrer dere at “barekraftsarbeidet™ nar ut til alle ansatte i banken?
o Har dere en egen avdeling som vurderer langivning til selskaper som har en

sirkuleer forretningsmodell?
Del 2: Prosessen om lan
4. Hvaslags lan har selskaper mulighet til & sgke om hos dere?

5. Setter dere av midler som kun skal ga til virksomheter med sirkulaere
forretningsmodeller?

e Evt til selskaper som aktivt jobber med beerekraft?

6. Hva slags krav stilles det til selskaper med en sirkuler forretningsmodell som sgker
om lan? (altsa driver med utleie hvor kontantstrammen har et langsiktig preg)
o Krav om egenkapital?
o Krav til tidligere kontantstrammer?

o Krav til lsnnsomhet?
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o Krav om bzrekraftsrapportering?
7. Stiller dere samme krav til sirkulere og lineaere selskaper?
8. Vektlegger dere eksternaliteter nar selskaper sgker om lan? Positive og negative
eksternaliteter?
o Vektlegger dere samfunnsgkonomisk gevinst?
o Kan selskaper eller prosjekter med hgyere samfunnsgkonomisk gevinst fa mer
midler?
9. Hvordan vurderer dere risiko?
o Hvaslags risikoanalyser bruker dere?
o Bruker dere samme vurderingskriterier for sirkulaere og lineare selskaper nar

det kommer til risiko?

10. Samarbeider dere med andre akterer ifm. “grennere” 1an?

Del 3: Etter utdeling av lan

11.Hvordan er oppfelgingen etter mottatt lan?

o Ma selskaper fortsette a rapportere pa beaerekraft etter tildelt 1an?
Del 4: Markedet
12.Hvordan oppfatter dere markedets aksept for sirkuleer gkonomi?
13. Har dere erfaring med Ian til sirkulzere selskaper?
14.Har du noen eksempler pa situasjoner hvor sirkulaere selskaper har sgkt, men ikke fatt
bevilget 1an? (trenger ikke navn pa selskapet)

o Hva var arsaken til at de ikke fikk 1an? (egenkapital, marked, darlig

forretningsmodell, for hay risiko?)
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15.Har du noen eksempler pa situasjoner hvor sirkulare selskaper har fatt lan (trenger
ikke navngi)
o Hva var arsaken til at de fikk 1an?

o Hva fungerte bra?

16.Hvordan ser dere pa fremtiden for finansiering av sirkuleare virksomheter? Er det

noen trender eller endringer dere forventer?

17.Er det spesifikke sektorer/bransjer innenfor den sirkuleere gkonomien dere anser som

mer attraktive eller mindre risikable? Hvorfor?
18. Hvordan kan sirkulere virksomheter bedre forberede seg for 8 mate kravene til
finansiering fra deres institusjon?
Del 5: Avslutning
Er det noe vi ikke har snakket om som du gnsker a dele eller fortelle?

Takk for intervjuet hvis dere/du har noen spgrsmal sa er det bare a ta kontakt med oss i
etterkant.

Vedlegg 5: Intervjuguide 3

Fagfolk sirkuler gkonomi
Del 1: Introduksjon og bakgrunn

1. Kan du fortelle litt om deg selv og hvilken erfaring du har?

2. Kan du fortelle litt om Circular Norway og hvordan dere jobber?
Del 2: Sirkuler forretningsmodell og barrierer
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3. Hvordan definerer du en sirkulaer forretningsmodell, og hvilke hovedelementer skiller

den fra en lineer forretningsmodell?

4. Hva tror du ma til for a lykkes med en sirkuleer forretningsmodell?

5. Hva anser du som de starste barrierene for sirkuleaere virksomheter i dagens marked?

o Hva er de finansielle barrierene?

6. Kan du gi eksempler pa hvordan noen sirkulaere virksomheter har overvunnet disse

finansielle barrierene?

7. Har du kjennskap til reguleringer som i dag utgjer en barriere for sirkuleer gkonomi?

8. Er det spesifikke bransjer/naringer innenfor sirkuleer gkonomi som du mener har

lettere eller vanskeligere for a tiltrekke seg finansiering? Hvorfor?
Del 3: Finansiering og skonomiske aspekter
9. Tror du mulighetene sirkuleaere virksomheter har for a skaffe kapital vil endre seg i
lgpet av de kommende arene?

o P& hvilken mate?

10. Hvilken rolle spiller kunnskap om sirkuleergkonomi for finansiering av sirkulare

virksomheter?

11.Hvilken rolle spiller offentlig politikk for finansiering av sirkulere virksomheter?

o Hvordan kan politikk fremme/hindre finansiering? Skape insentiver?

12.Hvordan kan sirkulaere virksomheter bedre kommunisere sin verdi og redusere

oppfattet risiko for finansielle institusjoner?

Del 4: Teknologi, bevissthet og fremtidige behov
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13.Hvordan bgr det jobbes mot gkt bevissthet rundt sirkularitet?
14.Hvilken rolle tenker du teknologien spiller for suksess med en sirkuler gkonomi?

15. Hvilke endringer er det behov for i dag for at sirkuleere selskaper skal lykkes?

o Hva matil for & akselerere omstillingen?
Del 5: Avslutning

Er det noe vi ikke har snakket om som du gnsker & dele eller fortelle?

Takk for intervjuet hvis dere/du har noen spgrsmal sa er det bare a ta kontakt med oss i

etterkant.

Vedlegg 6: Intervjuguide 4
Nasjonale tilskuddsordninger
Del 1: Introduksjon og bakgrunn
1. Kan du fortelle litt om deg selv og din rolle?
2. Kan du fortelle litt om selskapet?

3. Jobber dere som en selvstendig instans? Far dere tydelige instrukser? Blir dere

overstyrt?
4. Hvordan jobber dere selv med sirkulaer gkonomi? (baerekraft)
Del 2: Prosessen om gi ut statte

5. Hva slags selskaper sgker om stgtte hos dere? Er det typisk oppstartsbedrifter?
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6. Hvordan fungerer sgkeprosessen for selskaper?

7. Huvilke krav stilles det til selskaper som sgker?

o krav om egenkapital?

8. Hvordan vurderer dere risiko for sirkulaere selskaper som sgker om stette?

Del 3: Etter tildeling av stotte

9. Hvordan sikrer selskapet at prosjektene oppnar miljgmalene?

10.Hvordan er oppfelgingen? Hvordan evalueres effekten?

11.Har du eksempler pa vellykkede prosjekter som har mottatt statte?

Del 4: Om markedet

12.Hvordan oppfatter dere markedets aksept for sirkuleer gkonomi?

13.Hva er de starste barrierene for sirkuleer gkonomi?

14.Hva er viktig for & lykkes med sirkulaer gkonomi?

15. Hvilke endringer er det behov for i dag for at sirkularitet skal bli lannsomt?

Del 5: Avslutning

Er det noe vi ikke har snakket om som du gnsker & dele eller fortelle?

Takk for intervjuet hvis dere/du har noen sparsmal sa er det bare a ta kontakt med oss i

etterkant.
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Vedlegg 7: Begrepsliste

Sirkuleer gkonomi - Sirkuler ekonomi sikter pa a erstatte dette “bruk-o0g-kast”-konseptet ved
a fokusere pa gjenbruk, resirkulering og gjenvinning av materialer i produksjons-

distribusjons- og forbruksprosessen (Kirchherr et al., 2017, s. 224).

Linear gkonomi - | en linezer gkonomi falges en "bruk-og-kast"-metodikk der ressurser
utvinnes og transformeres til produkter som benyttes til de er gdelagte og blir til avfall
(Larsen & Tryggestad, 2023, s. 17).

Barrierer - «<noe som hindrer eller vanskeliggjer kommunikasjon, handling, utvikling e.l.»
(NAOB, 2023).

Start-up - refererer til et selskap i de fgrste driftsfasene. Oppstartsselskaper grunnlegges av en

eller flere griindere som gnsker a utvikle et produkt eller en tjeneste som de tror det er
ettersparsel etter (Grant, 2024).
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