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Samenvatting  
Het midden- en kleinbedrijf (MKB) is cruciaal voor 
de transitie naar een circulaire economie. Het zijn 
vaak regionale en kleinschalige (maak)bedrijven 
die de circulaire economie in de praktijk brengen. 
Juist deze bedrijven hebben moeite met het 
aantrekken van financiering voor opschaling van 
hun activiteiten. 
 
Banken zijn in Nederland de belangrijkste bron van 
financiering van het MKB. Van de totale 
financiering aan het MKB in Nederland is zo’n 80% 
bancaire financiering in 2021.  
 
Verreweg het grootste aandeel van de door 
banken uitgegeven MKB-financiering ging naar 
instandhouding van de lineaire economie. 
Nederlandse banken gaven in 2022 zo’n €400 - 
€900 miljoen aan financiering uit van specifiek het 
circulaire MKB (3,5-8% van het totaal). Dit betreft 
een ruwe benadering, vanwege beperkt 
beschikbare informatie. 
 
De geschatte behoefte aan financiering van het 
circulaire MKB is vele malen groter dan het 
daadwerkelijk gefinancierde bedrag. Een grove 
schatting op basis van data uit 2022 indiceert een 

financieringsbehoefte van €16 - €36 miljard, 
grofweg 20 tot 90 keer meer dan er werd 
uitgegeven in dat jaar. 
 
Barrières 
Er zijn 18 barrières geïdentificeerd die de banken 
ervaren bij het financieren van circulaire bedrijven. 
Deze barrières spelen op bij circulaire bedrijven, bij 
de bank zelf, in de markt waarin deze bedrijven 
opereren, binnen de banksector of vanuit de 
overheid. De barrières zijn samengevat in Figuur 1 
op de volgende pagina. 
 
De ‘zichtbare’ problemen zijn het effect van 
onderliggende, dieper gewortelde barrières. Deze 
onderliggende barrières maken dat zichtbare 
barrières ontstaan of lastig opgelost kunnen 
worden. Voor structurele verbetering moeten juist 
deze onderliggende barrières worden aangepakt. 
 
Twee aanknopingspunten zijn essentieel voor de 
financierbaarheid van het circulaire MKB. Dit zijn: 
- De business case van circulaire bedrijven ten 

opzichte van lineaire bedrijven (B1); en 
- De risicobeoordeling door banken van 

circulaire bedrijven, waarin circulaire kansen 
niet worden meegenomen (B9).  

Aanbevelingen 
We doen 13 aanbevelingen om de 
financierbaarheid van het circulaire MKB te 
verbeteren. Denk hierbij aan beprijzing van 
externaliteiten en het toepassen van een andere 
kijk op de waarde die circulaire bedrijven creëren 
(focus op cashflow i.p.v. assets). Figuur 1 biedt een 
overzicht van alle aanbevelingen, gekoppeld aan 
de barrières. 
 
Bij het verbeteren van de circulaire business case  
(B1) speelt vooral de overheid een essentiële rol. 
Denk hierbij aan het creëren van een gelijk 
speelveld voor circulaire en lineaire bedrijven, 
bijvoorbeeld door middel van een 
lastenverschuiving.  
 
Voor een betere beoordeling van circulaire kansen 
(B9) moeten banken hun processen anders 
inrichten. Een belangrijk besef hierbij is dat er ook 
veel risico gepaard gaat met financiering van de 
lineaire economie: bijvoorbeeld door stijgende 
grondstoffen- of CO2-prijzen. Een randvoorwaarde 
voor het meenemen van circulaire kansen is dat 
circulaire prestaties worden gemonitord en 
concrete doelen worden ontwikkeld.  
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 Barrière Speelt op bij 

B1 Circulaire business case Bedrijven 
B2 Aantal financieringsaanvragen Bedrijven/bank 
B3 Aansluiting financieringsvraag en -aanbod Bedrijven/bank 
B4 Mate van kennis van financieringsproces Onderneming 
B5 Financieren van ketensamenwerking Bank 
B6 Mate van kennis van CE business model Bank 
B7 Inrichting financieringsproces voor CE aanvragen  Bank 
B8 Capaciteit voor CE aanvragen Bank 
B9 Beoordeling circulaire kansen Bank 
B10 Beoordeling lineaire risico’s Bank 
B11 Monitoring van circulaire prestaties Bank 
B12 Concreetheid circulaire ambities Bank 
B13 Risicomijdendheid cultuur Banksector 
B14 Snelheid aanpassen risicomodellen Banksector 
B15 Concreetheid beleid CE Overheid 
B16 Beprijzen externaliteiten Overheid 
B17 Schaalniveau experimenten Overheid 
B18 Beschikbaarheid secundaire grondstoffen Markt 

  
 Aanbeveling Gericht aan 

A1 Juiste beprijzing externaliteiten Overheid 
A2 Verschuif lasten van arbeid naar grondstoffen Overheid 
A3 Formuleer concrete doelen voor CE Overheid 
A4 Experimenteer op grotere schaal Overheid 
A5 Ontwikkel circulair waardemodel Banksector 
A6 Eenduidige definitie circulariteit Banksector 
A7 Verdiep je in financieringsproces van banken Bedrijven 
A8 Verschuif focus van assets naar cashflows Bank 
A9 Formuleer concrete ambities voor CE Bank 
A10 Monitor circulaire prestaties financiering Bank 
A11 Pas risicomodellen sneller aan Banksector 
A12 Neem lineaire risico’s mee Banksector 
A13 Ontwikkel financiële instrumenten voor ketensamenwerking Bank 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Figuur 1 | Zichtbare en onderliggende barrières en aanbevelingen voor financiering van het circulaire MKB in Nederland 
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Hoofdstuk 1.  Introductie  
Ondernemers vervullen als ‘motor van de 
economie’ een belangrijke rol in de transitie naar 
een CE. Het zijn namelijk vaak de regionale en 
kleinschalige (maak)bedrijven die de circulaire 
economie in de praktijk brengen. Voor hun 
activiteiten zijn startups en groeiende bedrijven 
afhankelijk van externe financiering1,2. Uit 
verschillende onderzoeken blijkt echter dat 
circulaire bedrijven moeite hebben met het 
aantrekken van de benodigde financiering3–6.  
 
In opdracht van het Planbureau voor de 
Leefomgeving (PBL) is geanalyseerd wat de rol 
van de financiële sector, specifiek de Nederlandse 
banken, is voor de transitie naar een circulaire 
economie in Nederland. Hierbij staan drie 
onderzoeksvragen centraal: 
1. Hoeveel financieren Nederlandse banken in 

circulaire bedrijven? 
2. Welke belemmeringen ervaren Nederlandse 

banken bij het financieren van de circulaire 
economie?  

3. Welke handelingsopties hebben 
beleidsmakers en de financiële sector om de 
belemmeringen te verminderen?  

Dit rapport brengt concrete cijfers over financiering 
aan circulaire bedrijven bij elkaar en biedt een 
analyse van barrières en handelingsperspectieven 
vanuit een systemische perspectief. Met de term 
‘circulaire financiering’ wordt in dit rapport 
bancaire financiering aan circulaire midden- en 
kleinbedrijven bedoeld.  
 
Deze introductie schetst eerst het circulaire 
financieringslandschap. Vervolgens komt in 
Hoofdstuk 2 aan bod wat de huidige omvang van 
de circulaire financiering door banken is, in relatie 
tot hoe groot de behoefte aan bancaire financiering 
is bij circulaire bedrijven. In Hoofdstuk 3 wordt 
uitgelegd hoe het financieringsproces bij banken 
verloopt. Daarna wordt in Hoofdstuk 4 ingegaan 
op de barrières die banken ervaren bij circulaire 
financiering en hoe deze barrières zich onderling 
tot elkaar verhouden. Tot slot volgen in Hoofdstuk 
5 de aanbevelingen voor zowel de financiële sector 
als de Rijksoverheid voor het wegnemen van de 
barrières, gebaseerd op een systemische analyse. 
De gehanteerde methode is in meer detail 
beschreven in Bijlage 1. 
 
 

Rol van de financiële sector  
De financiële sector heeft een cruciale rol in de 
transitie naar een CE. Ten eerste zijn het de 
financiële instellingen die circulaire bedrijven en 
projecten financieren, waarmee ze bijdragen aan 
circulaire innovatie. Ten tweede kunnen financiële 
instellingen fungeren als netwerkpartner, aanjager 
van samenwerkingen, of kennispartner voor hun 
klanten. Tenslotte draagt de sector ook deels 
verantwoordelijkheid voor negatieve sociale en 
ecologische effecten, via het financieren van 
onduurzame economische activiteiten7. De sector 
kan de transitie naar een CE daarmee zowel 
aanjagen als tegenwerken.  
 
In dit rapport ligt de nadruk op de positieve rol die 
de banken kunnen spelen, namelijk als financier 
van circulaire activiteiten. Vanuit het PBL ligt de 
nadruk op het ontwikkelen van kennis die bijdraagt 
aan het versnellen van transitie naar de circulaire 
economie. Het afbouwen van de oude economie 
door er niet meer in te investeren of investeringen 
af te schalen (divestment) wordt niet minder 
belangrijk geacht voor verduurzaming van de 
economie, maar brengt andere uitdagingen met 
zich mee. 
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Het Nederlandse financieringslandschap 
Circulaire bedrijven in Nederland hebben toegang 
tot verschillende financiële instrumenten. Hiermee 
spelen financiers in op de verschillende groeifases 
van een bedrijf en de daarbij behorende 
financieringsbehoefte. Figuur 21 geeft een 
overzicht van de groeifases en bijbehorende 
instrumenten en structuren. Financiering in de 
vroege fases is risicovoller vanwege onzekerheid, 
bijvoorbeeld over hoe levensvatbaar een bedrijf is. 
In deze fases zijn bedrijven daarom vaak 
afhankelijk van subsidies, mensen uit het eigen 
netwerk en investeerders met durfkapitaal, zoals 
angel investors, venture capital of crowdfunding. In 
latere fases wordt meer structurele financiering 
aangetrokken, bijvoorbeeld van banken of 
pensioenfondsen. Deze partijen vragen om meer 
zekerheid en stappen daarom pas later in. 
 
Over het algemeen zijn er drie vormen van 
financiering beschikbaar8: 
1. Private deelnemingen – in ruil voor financiering 

krijgt een partij een aandeel in het eigendom 
van het bedrijf. Dit geldt vaak voor durfkapitaal 
en private equity investeerders. Dit wordt 
financiering met eigen vermogen genoemd; 

2. Private leningen – de verleende financiering 
moet met een rente worden terugbetaald aan 
de financier. Dit geldt bij bancaire financiering, 
maar soms ook bij bijvoorbeeld crowdfunding. 

Omdat de financiering een schuld betreft, 
wordt dit vreemd vermogen genoemd; 

3. Publieke financiering – financiering wordt 
verstrekt door een publieke partij, middels 
indirecte, zoals via fiscale regelingen, of directe 
financiering. Dit kan gaan om een deelneming 
of subsidie, maar ook om bijvoorbeeld een 
lening of garantie, waarbij de overheid (deels) 
garant staat voor de financiële risico’s. 

 
In Nederland zijn publieke partijen doorgaans 
actief in de vroege fase, terwijl private financiers 
zich meer richten op de latere fases9. Het 
Nederlandse financieringslandschap verschilt van 
veel andere landen, omdat in Nederland banken 
een meer prominente rol spelen in vroegere 
groeifases dan elders. Sommige Nederlandse 
banken bieden bijvoorbeeld ook fondsen aan met 
durfkapitaal1. Daarnaast treden in Nederland veel 
publieke financiers op als private equity 
investeerders, in de vorm van regionale 
ontwikkelingsmaatschappijen (ROM’s). 
 
Figuur 2 laat zien dat vooral in de startup en eerste 
groeifases van een bedrijf een tekort aan 
financiering is, waarbij veel bedrijven het 
uiteindelijk niet redden. Dit wordt de valley of death 
genoemd. Voor circulaire bedrijven is deze fase nog 
moeilijker. Zij hebben immers vaak een andere 
bedrijfsstructuur, waarbij veelal sprake is van 

grotere financieringsbehoefte (initiële investering) 
en verlengde balans (producten blijven vaker in 
eigendom en worden verhuurd in plaats van 
verkocht)10.  
 
Het Rode Draden-rapport uit 2022 maakt duidelijk 
dat circulaire bedrijven veel meer moeite hebben 
om financiering te verkrijgen: 54% van de circulaire 
bedrijven met minder dan 50 werknemers heeft 
hier moeite mee ten opzichte van 15% van 
vergelijkbare conventionele bedrijven11. 

Figuur 2 | Financiële instrumenten en structuren 

gedurende verschillende fases van een circulair bedrijf 
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Circulaire bedrijven in Nederland 
6% van het Nederlandse bedrijvenbestand wordt 
geclassificeerd als circulair12. Dit aandeel moet flink 
groeien om een volledig circulaire economie in 
2050 te bereiken. Zonder adequate financiering is 
het echter nagenoeg onmogelijk om circulaire 
bedrijven te starten of op te schalen, of voor lineaire 
bedrijven om de transitie naar een circulair 
business model te maken. 
 
Voor een circulaire economie is het belangrijk dat 
activiteiten en strategieën hoog op de R-ladder 
(Tabel 113) ontwikkeld worden. Volgens de Integrale 
Circulaire Economie Rapportage (ICER) van 2023 
zijn circulaire bedrijven vooral actief met lagere R-
strategieën (voornamelijk recycling) en krijgen 
hogere strategieën (zoals reduce en re-use)) nog 
weinig aandacht14. Er is dus ontwikkeling nodig in 
zowel het aantal circulaire bedrijven en activiteiten, 
als in de kwaliteit van deze circulaire activiteiten. 
 
Hogere R-strategieën vragen fundamentelere 
veranderingen van het business model. Dat maakt 
het lastiger voor grote gevestigde bedrijven om 
deze innovaties door te voeren in hun gehele 
bedrijfsvoering15. Startups en kleinere bedrijven 
daarentegen kunnen vanaf de start een volledig 
circulair business model hanteren of eenvoudiger 
omschakelen. Daarom passen circulaire startups 
vaker dan reeds gevestigde bedrijven strategieën 

toe die zich hoger op de R-ladder bevinden16. Dit 
maakt dat jonge en kleine bedrijven onmisbaar zijn 
voor de circulaire economie.  
 
Circulaire midden- en kleinbedrijven hebben 
moeite om financiering aan te trekken én zijn erg 

belangrijk voor de circulaire economie. Daarom ligt 
in dit rapport de nadruk op financiering voor het 
MKB in Nederland. Onder het MKB vallen 
ondernemingen met minder dan 250 werknemers 
en een jaarlijkse omzet van minder dan €50 miljoen 
of een balanstotaal van minder dan €43 miljoen17.   

Tabel 1 | R-ladder met 10 circulariteitsstrategieën, gebaseerd op de indeling van het PBL13 

Strategie R-niveau Aan wie 

Product slimmer 
gebruiken en 
maken 

R0 – Refuse Product overbodig maken door van de functie af te zien, of die 
met een radicaal ander product te leveren 

R1 – Rethink Productgebruik intensiveren, bijvoorbeeld door 
multifunctionaliteit of het delen van producten 

R2 – Reduce Product efficiënter fabriceren door minder grondstoffen en 
materialen in het product, of in het gebruik ervan 

Levensduur 
verlengen van 
product en 
onderdelen 

R3 – Reuse Hergebruik van afgedankt maar nog functioneel product in 
dezelfde functie door een andere gebruiker 

R4 – Repair Reparatie en onderhoud van kapot product voor in dezelfde 
functie 

R5 – Refurbish Opknappen of moderniseren van oud product voor dezelfde 
functie 

R6 – Remanufacture Onderdelen van afgedankt product gebruiken in nieuw product 
met dezelfde functie 

R7– Repurpose Afgedankt product of onderdelen daarvan gebruiken in nieuw 
product met een andere functie 

Nuttig toepassen 
van materialen 

R8 – Recycle Materialen verwerken tot materialen van dezelfde kwaliteit 
(hoogwaardig recycling) of lagere kwaliteit (laagwaardige 
recycling) 

R9 – Recover Vebranden van materialen met energieterugwinning 
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Financieringslandschap voor het MKB  
Het MKB in Nederland is sterk afhankelijk van 
bancaire financiering. Het merendeel van de 
recente financieringsaanvragen betrof een 
aanvraag voor een lening van de bank (‘bancair 
krediet’)18. Als gekeken wordt naar de totale 
financiering die het MKB in Nederland jaarlijks 
ontvangt, blijkt dat 89% hiervan in 2022 
bankfinanciering was. Dit is te zien in Figuur 319–22.  
 
Subsidies en fiscale voordelen zijn in deze figuur 
niet meegenomen. Hoewel circulaire bedrijven dit 
zien als een aantrekkelijke vorm van financiering23, 
is de totale omvang van subsidies en fiscale 
voordelen (in 2021: €634,6 miljoen voor alle 
organisaties in Nederland, dus ook non-circulair en 
non-MKB24) klein vergeleken met bancaire 
financiering (in 2021: €11,5 miljard)21. Daarom ligt 
de focus van dit onderzoek expliciet op financiering 
door banken. 
 
  

Figuur 3 | Jaarlijkse nieuwe financiering voor het MKB in Nederland, uitgesplitst naar type financiering. 
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Hoofdstuk 2.  Circulaire economie financiering in Nederland 
Het circulaire MKB is cruciaal voor de transitie naar 
een CE, terwijl specifiek deze bedrijven moeite 
hebben met het aantrekken van de gewenste 
financiering. Dit hoofdstuk beschrijft hoe groot de 
behoefte aan circulaire financiering van het MKB is 
en hoeveel er momenteel gefinancierd wordt door 
banken. 
 
Behoefte aan circulaire financiering bij 
het MKB  
Om de transitie naar de CE te versnellen heeft het 
Nederlandse bedrijfsleven behoefte aan 
structurele financiering. Er is geen eenduidig 
antwoord op de vraag hoeveel financiering 
hiervoor nodig is.  
 
Veel aangehaald is de finance gap zoals benoemd 
in het rapport van de European Investment 
Advisory Hub (EIAH) in 20199. Hierin wordt de nog 
ontbrekende financiering voor CE-projecten in 
Nederland geschat op €360 miljoen tot €1,7 miljard 
euro. Dit is echter gebaseerd op 188 projecten (en 
niet specifiek op de behoefte aan circulaire 

 
a In het rapport Meting circulaire bedrijvigheid25 wordt 130.000 circulaire 
bedrijven in Nederland onderverdeeld naar aantal werknemers. Om het 
aantal MKB’ers te berekenen zijn bedrijven met meer dan 100 

financiering bij het MKB), terwijl er in Nederland 
76.700a circulaire MKB’ers actief zijn12. De 
ontbrekende financiering zal daarom in de praktijk 
waarschijnlijk vele malen hoger zijn. In een recenter 
onderzoek van KplusV en Royal HaskoningDHV23 
is voor 64 circulaire bedrijven inzichtelijk gemaakt 
wat hun financieringsbehoefte was. Hierin wordt 
de financieringsbehoefte geschat op ca. €80 
miljoen tot €180 miljoenb.  
 
Om een beter gevoel te krijgen voor de totale 
bancaire financieringsbehoefte voor het circulaire 
MKB in Nederland, hebben we bovenstaande 
financieringsbehoefte geëxtrapoleerd op drie 
manieren, die in meer detail worden beschreven in 
Bijlage 1. De in onze ogen meest realistische 
inschatting voor de totale bancaire 
financieringsbehoefte voor circulaire bedrijven in 
2022 (extrapolatie C in Figuur 4) laat zien dat de 
benodigde financiering (indicatief) 21 tot 44 keer 
groter zou kunnen zijn dan de finance gap zoals 
bepaald door de EIAH. 
 

werknemers en bedrijven met 1 werknemer uitgesloten. Een andere 
selectie was niet mogelijk. 

b In het benoemde rapport is aangegeven welke mate van financiering 
de 64 respondenten nodig hadden, waarbij werd gewerkt met vier 

 

Figuur 4 | Schattingen benodigde financiering circulaire 

bedrijven in Nederland. 
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Het is niet duidelijk hoeveel groter de 
financieringsbehoefte precies is, alleen dat die 
minimaal een factor 21 groter is. Er zijn echter twee 
kanttekeningen te plaatsen bij deze extrapolatie. 
Ten eerste betreft het combinaties van beschikbare 
gegevens uit studies met verschillende doelen. Om 
een betere inschatting van de behoefte te maken is 
meer specifiek onderzoek nodig. Ten tweede staat 
deze extrapolatie los van de financiering die nodig 
is om CE-doelstellingen te halen. Ze laat enkel zien 
waar circulaire bedrijven behoefte aan hebben. 
Wel kan gezegd worden dat, gezien de geringe 
voortgang op circulair gebied12, er behoefte is aan 
veel meer financiering voor circulaire bedrijven. 
 
Bancaire circulaire financiering  
Om te achterhalen hoeveel bancaire financiering er 
op dit moment wordt verleend aan circulaire 
bedrijven, is bij de drie Nederlandse grootbanken 
(ABN AMRO, Rabobank en ING) en Triodos 
uitgevraagd hoeveel financiering zij in de 
afgelopen jaren hebben verstrekt aan circulaire 
bedrijven. Het recentste onderzoek (2015) gaf aan 
dat de grootbanken 85% van de MKB-financiering 
in Nederland verstrekken26. Uit onze 
praktijkervaring blijkt bovendien dat circulaire 
bedrijven vaak terechtkomen bij de circulaire 
loketten van de drie grootbanken of Triodos.  

 
categorieën: a) <€100K; b) €100K-€1M; c) €1M-€10M; d) >€10M. Voor 
het bepalen van de ondergrens van ca. €80 miljoen hebben we de 

laagste waarde van de categorieën b, c en d aangehouden, plus €50K 
voor categorie a. Voor de bovengrens hebben we de hoogste waarde 

voor categorie a aangehouden, de middelste waarde voor categorieën b 
en c en de laagste waarde voor categorie d (=€10M).  

Figuur 5 | Nieuwe CE financiering door de vier banken, op basis van de jaarrapporten en opgevraagde data. 
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Daarnaast zijn de openbare jaarrapporten van de 
vier banken nageslagen op circulaire financiering. 
In Figuur 527–41 is zichtbaar wat de drie 
grootbanken en Triodos over de afgelopen vijf jaar 
in totaal hebben gerapporteerd over hun 
financiering aan circulaire bedrijven en projecten. 
Navraag bij de banken leert dat de cijfers uit de 
jaarrapporten geen goed beeld geven van de 
hoeveelheid circulaire financiering in Nederland. 
Deze cijfers omvatten namelijk duurzame (maar 
niet per se circulaire) financieringen en daarnaast 
is het niet duidelijk of deze cijfers ook 
financieringen buiten Nederland bevatten.  
 
Bovendien bleek bij navraag bij de banken dat data 
over circulaire financiering in Nederland zeer 
beperkt voorhanden is. Over het algemeen wordt 
in de systemen van de banken niet geregistreerd of 
een financiering onder de noemer ‘circulair’ valt, en 
als dit al wordt geregistreerd, wordt deze data 
beperkt bewaard. Om deze reden zijn er door twee 
van de vier banken cijfers voor het jaar 2023 
aangeleverd. Een enkele bank heeft wel cijfers 
aangeleverd vanaf 2018. Figuur 5 laat deze cijfers 
zien, waarbij de kanttekening moet worden 
gemaakt dat dit een incompleet overzicht is, enkel 
op basis van de beschikbare data. Het gaat hierbij 
om circulaire financiering aan bedrijven met een 
jaarlijkse omzet tot €100 miljoen. 
 

De totale bancaire financiering aan circulaire 
bedrijven zal waarschijnlijk tussen de bedragen uit 
de jaarrapporten en de aangeleverde data in 
zitten. De cijfers uit de jaarrapporten zijn namelijk 
eerder een overschatting, omdat deze cijfers ook 
financieringen omvatten die niet geverifieerd onder 
een circulaire strategie vallen, terwijl de 
opgevraagde cijfers niet compleet zijn vanwege 
beperkte monitoring. 
 
Op basis van hoeveel er gefinancierd wordt en 
hoeveel financiering het circulaire MKB behoeft 
kunnen twee conclusies getrokken worden: 
• De behoefte aan financiering (€16,1 miljard tot 

€35,6 miljard in 2022) is grofweg een factor 
18-39 groter dan hoeveel er nu gefinancierd 
wordt (ca. €900 miljoen in 2022 in Figuur 5. We 
houden hierbij de cijfers uit de jaarrapporten 
(conservatieve schatting) aan); 

• De hoeveelheid circulaire financiering (bijna 
€400 miljoen in 2021. We houden hierbij de 
aangeleverde cijfers aan, omdat het hier 
specifiek over circulair gaat) is ongeveer 3,5% 
ten opzichte van de totale bancaire 
financiering door vier banken (€11,5 miljard in 
202121). Verreweg het grootste aandeel van de 
uitstaande financiering ging dus naar de 
instandhouding van de lineaire economie. 

 

In de ICER van 202312 stond: “Versnelling van de 
transitie is nog niet zichtbaar en dat is zorgelijk 
gezien de ambities”. Op basis van bovenstaande 
analyse is het essentieel is dat de barrières voor het 
financieren van circulaire bedrijven worden 
weggenomen. De schattingen van de benodigde 
circulaire financiering laten namelijk, ondanks de 
nodige onzekerheidsmarges, zien dat er een groot 
tekort is circulaire financiering. 
 
Bancaire financiering op de R-ladder 
In de ICER 2023 wordt ook gesteld dat “de korte-
termijn inzet om de transitie te versnellen vooral 
meer (laagwaardige) recycling oplevert”12. 
 
In dat kader is aan de banken gevraagd om de 
circulaire financiering uit te splitsen naar de R-
ladder. Onze conclusie is dat door de combinatie 
van beperkte data en geen eenduidige 
interpretatie van de gehanteerde definities, er geen 
beeld kan worden geschetst van een 
onderverdeling van financieringen van circulaire 
bedrijven volgens de R- ladder.  
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Hoofdstuk 3.  Het bancaire financieringsproces
Om te begrijpen waarom financiering voor 
circulaire bedrijven achterblijft, is het belangrijk om 
te weten hoe bancaire financiering aan bedrijven 
wordt verstrekt. Een kredietaanvraag bij een bank 
verloopt over het algemeen volgens de vier 
stappen in Figuur 61. In dit hoofdstuk wordt het 
bancaire financieringsproces per stap uitgelegd. 
 
Stap 1 Aanvraag 
De onderneming dient een aanvraag in bij de bank. 
Onder andere de onderstaande informatie wordt 
aangeleverd door de onderneming, meestal 
samengebracht in een business plan42. 
 
Kwalitatief 

• Businessmodel - het circulaire businessmodel 
en waarin het onderscheidend is ten opzichte 
van de (circulaire en lineaire) concurrenten; 

• Marktdynamiek - de markt waarin de 
onderneming actief is en de vooruitzichten 
binnen die markt; 

• Track record - de successen die de 
onderneming in het verleden al heeft behaald; 

• Mensen - de samenstelling van het 
managementteam en het personeel; 

• Uitdagingen - een beschrijving van de 
grootste uitdagingen voor de onderneming en 
hoe deze aangepakt zullen worden. 

 
Kwantitatief 

• Jaarrekeningen - de financiële prestaties van 
de afgelopen jaren.  

• Prognose - toekomstige (groei-) doelstellingen 
en de impact daarvan op de financiën, zoals 
de balans, winst & verlies en kasstromen. 

• Benodigde financiering - de gevraagde 
financiering die de onderneming, inclusief de 
gewenste structuur (d.w.z. eigen vermogen 
versus vreemd vermogen en type lening) van 
deze financiering. Hierbij is het relevant welke 
entiteit wordt gefinancierd en hoeveel eigen 
vermogen het bedrijf meeneemt. 

 

Stap 2 Eerste beoordeling 
De commerciële afdeling van de bank (veelal een 
accountmanager en een financieringsspecialist) 
analyseert de toegestuurde informatie. Het bedrijf 
moet data aanleveren zodat de bank een 
inschatting kan maken van hoe het bedrijf zal 
presteren en dus hoe groot de kans is dat de lening 
wordt terugbetaald. Het resultaat van deze stap is 
een uitgebreid intern kredietrapport dat in stap 3 
door de risicoafdeling gecheckt wordt. 
 

Inschatten kredietrisico 
Het grootste risico voor banken is dat een 
kredietnemer de lening niet of niet tijdig 
terugbetaalt, het zogenaamde kredietrisico. Op 
basis van standaarden van het ‘Basel Committee 
on Banking Supervision’ zijn banken verplicht het 
kredietrisico voor een bedrijf vast te stellen43. De 
commerciële afdeling schat dit risico in op basis 
van kredietrisicomodellen, waarin de volgende drie 
onderdelen gecombineerd worden44: 
1. Exposure at default (EAD) - de hoogte van het 

uitstaande bedrag (als lening) dat de bank zou 
kunnen verliezen bij wanbetaling. Hoeveel de 
bank daadwerkelijk verliest, hangt af van de 
LGD (zie hieronder); 

Figuur 6 | Het proces van kredietverstrekking.  
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2. Probabilty of default (PD) - de kans dat een 
kredietnemer het geleende bedrag niet terug 
zal kunnen terugbetalen; 

3. Loss given default (LGD). Het percentage van 
het uitstaande bedrag dat bij wanbetaling 
verloren wordt. Dit heeft o.a. te maken met wat 
gefinancierd is (assets kunnen makkelijk of 
moeilijk verkoopbaar zijn) en op welke positie 
de bank in de rij van de schuldeisers staat (als 
de bank als eerste geld mag terugvorderen is 
het aannemelijker dat financiering 
teruggevorderd wordt). Als voorbeeld: bij een 
lening van €10 miljoen kan het zijn dat er, bij 
faillissement, slechts €9 miljoen aan 
onderpand verkocht kan worden. De LGD is 
dan 10% (€1 miljoen t.o.v. €10 miljoen). 

 
Deze drie onderdelen worden gecombineerd tot de 
Expected loss (EL) - het verwachte verlies bij 
wanbetaling. Deze wordt bepaald volgens de 
formule: EL = EAD x PD x LGD 
 
Op basis hiervan schat de commerciële afdeling in 
of het circulaire bedrijf in aanmerking komt voor 
financiering. Hierbij zegt de EAD iets over de 
hoogte van het te lenen bedrag en bepalen PD en 
LGD samen of er gefinancierd wordt en zo ja, wat 
de rente dan is. Eventueel gaat de commerciële 
afdeling met de ondernemer in gesprek om meer 

duidelijkheid te krijgen of betere afspraken te 
maken. 
 
Banken gebruiken verschillende methodes om het 
kredietrisico (d.w.z. risico op wanbetaling van rente 
en aflossing) te verminderen1,42,45. Dit kan op basis 
van een onderpand (asset-based lending), de band 
tussen bank en klant (relationship-based lending) 
of de aangeleverde informatie (information-based 
lending of cashflow-based lending), waarmee de 
bank een inschatting maakt van de continuïteit en 
toekomstige cash flows van een bedrijf. Meestal 
worden deze drie methodes gecombineerd. 
 
Het interne kredietrapport 
Met de aangeleverde data van de onderneming en 
eventuele aanvullende data – zoals externe 
publicaties of rapporten, taxaties van onderpand 
en contracten, opinies van (interne) experts op bijv. 
environmental, social and governance (ESG) 
aspecten – maakt de commerciële afdeling een 
intern verzoek aan om de gevraagde financiering 
te verstrekken. Dit interne kredietrapport gaat 
vervolgens naar de risicoafdeling. 
 
Stap 3 Risicobeoordeling 
De risicoafdeling van de bank beoordeelt of de door 
de commerciële afdeling opgestelde 
risicobeoordeling correct is. Er wordt onder andere 
gecontroleerd of: 

• De gevraagde financiering niet in strijd is met 
het bancaire beleid; 

• De potentie van het circulaire bedrijf in hun 
ogen goed is beschreven, of dat hier nog 
onbeantwoorde vragen over bestaan; 

• Het risicomodel correct is ingevuld en de risico 
inschatting van de commerciële afdeling klopt. 

 
Op basis van de risicobeoordeling wordt een 
financieringsbeslissing gemaakt: 
• Goedkeuring: als er in de risicobeoordeling 

geen grote barrières (red flags) tevoorschijn 
komen, wordt het verzoek goedgekeurd.  

• Aanhouding: als er nog cruciale vragen zijn of 
extra voorwaarden zijn gesteld, dan dient de 
commerciële afdeling die te beantwoorden, 
eventueel na contact met het bedrijf.  

• Afkeuring: als de risico’s in de beoordeling te 
hoog uitvallen, wordt het verzoek afgekeurd. 
 

Stap 4 Nazorg  
De commerciële afdeling communiceert de 
uitkomst van het traject aan het circulaire bedrijf. 
Mochten er extra voorwaarden zijn gesteld (bijv. 
inleggen van extra eigen vermogen), dan worden 
deze besproken. Indien het circulaire bedrijf 
akkoord gaat met de offerte en aan alle 
voorwaarden wordt voldaan, kan het geld worden 
uitgeboekt. Vervolgens wordt de terugbetaling 
gemonitord gedurende de looptijd van de lening.  
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Hoofdstuk 4.  Analyse barrières kredietverstrekking 
Er is al veel onderzoek gedaan naar welke 
barrières zich voordoen bij het financieren van 
circulaire bedrijven in Nederland, met name vanuit 
het perspectief van bedrijven6,11, maar ook vanuit 
de financiële sector7 en vanuit beleidsperspectief46. 
De barrières vanuit de literatuur zijn geactualiseerd 
en aangevuld op basis van de interviews met de 
drie grootbanken en Triodos. 

Een uitgebreide beschrijving van de barrières is te 
vinden in Bijlage 1. In Figuur 7 zijn deze barrières 
samengevat per stap van het 
kredietverstrekkingsproces. 
 
De barrières staan echter niet op zichzelf. Veel van 
de genoemde barrières hebben namelijk ook 
versterkende effecten op andere barrières. De 
onderlinge dynamieken tussen de barrières 

worden in dit hoofdstuk beschreven. Deze analyse 
vormt de basis voor het volgende hoofdstuk met 
aanbevelingen, omdat hieruit duidelijk wordt welke 
barrières centraal staan bij het financieren van 
circulaire bedrijven. Eerst volgt een voorbeeld van 
het versterkende effect tussen barrières. Daarna 
volgt een volledig overzicht van alle dynamieken. 
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Figuur 7 | Barrières voor het financieren van circulaire bedrijven in het kredietverstrekkingsproces. 
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Voorbeeld versterkende dynamiek  
Een voorbeeld van een barrière die banken ervaren 
bij het financieren van circulaire bedrijven is de 
slechte aansluiting tussen de financieringsvraag 
van de ondernemer en de behoefte van de bank 
(B3 in Figuur 8). Financiers zijn gewend om lineaire 
bedrijven te financieren, terwijl een circulair 
bedrijfsmodel structureel anders in elkaar zit. 
Hierdoor heeft de ondernemer vaak behoefte aan 
een lening met een langere looptijd en een focus op 
kasstromen, terwijl de financier de ondernemer 
vraagt meer eigen vermogen in te brengen 
vanwege de lange balans. 
 
De slechte aansluiting (B3) heeft bijvoorbeeld te 
maken met de mate van kennis van de ondernemer 
van de financieringsmogelijkheden (B4). Hiermee 
kan de ondernemer de financierbaarheid iets 
verbeteren, maar dit is niet de kern van het 
probleem. Er liggen namelijk meer barrières onder. 
De slechte aansluiting wordt namelijk ook 
veroorzaakt doordat het financieringsproces van 
banken niet is ingericht op circulaire aanvragen 
(B7) en circulaire kansen niet goed beoordeeld 
worden (B9).  
 
Ook hier liggen weer barrières onder. Het 
financieringsproces is niet ingericht op circulair, 
omdat banken weinig kennis hebben van het 
circulaire business model (B6). De slechte 
beoordeling van circulaire kansen wordt 

veroorzaakt door een risicomijdende cultuur binnen 
de banksector (B13) en dat het aanpassen van 
risicomodellen traag gaat (B14, zie Bijlage 1 voor 
meer toelichting). Zie Figuur 9 voor nog meer 
onderliggende barrières. 
 

Deze dynamiek is getoetst bij een circulaire 
ondernemer47 die tegen de slechte aansluiting 
tussen financieringsvraag en -aanbod (B3) 
aanliep. Zie het kader op de volgende pagina voor 
meer achtergrond.  

Risicomijdende 
cultuur

Slechte aansluiting 
financieringsvraag 

en -behoefte

Banksector Bank Ondernemer

B13

Weinig financierings-
aanvragen

Aanpassen 
risicomodellen is 

traag

B14

Weinig kennis van 
financieringsproces 
en -mogelijkheden

“De bank stelde steeds 
nieuwe eisen. Zo moesten 

de investeerders 
ondertekenen dat zij 

garant zouden staan als 
het budget voor de 

verbouwing overschreden 
zou worden.”

Ondernemers hebben 
niet genoeg kennis van 
het financieringsproces. 

Hierdoor sluit hun 
vraag niet aan bij de 

behoefte van de 
financier.

B3

B4

Slechte inrichting 
financieringsproces 
voor CE aanvragen

B2

B6

B1

Het financierings-
proces is niet 
ingericht op 

circulair. Hierdoor 
worden circulaire 

kansen slecht 
beoordeeld.

B9

B7
“De bank gaf aan 

dat ze het pand niet 
kunnen financieren, 

als de ramen in 
eigendom zijn van 
een andere partij 
(door een PaaS-

constructie).”

Slechte beoordeling 
circulaire kansen

Weinig kennis van het 
CE business model

Het aanpassen van 
risicomodellen duurt 
lang, waardoor het 

meenemen van 
circulaire kansen 
vertraagd wordt.

Slechte circulaire 
business case

Een slechte circulaire 
business case leidt tot weinig 

financieringsaanvragen

Er wordt weinig 
kennis van circulaire 
business modellen 

opgebouwd omdat er 
weinig aanvragen 

zijn

Er is weinig kennis 
van circulaire 

business modellen 
waardoor het 

financieringsproces 
hier niet op ingericht 

kan worden.

“Telkens opnieuw moesten we weer 
nieuwe vragen beantwoorden. Het is 

een onnavolgbaar systeem.” 

“Alle dingen waar we de Groene Afslag voor 
hebben gestart (mensen en bedrijven inspireren, 

motiveren om duurzamer te handelen, een 
circulair icoongebouw en kwetsbare mensen een 

baan bieden) past niet in de excel van banken. 
Banken gaan straks naast de kassa zitten en 

turven hoeveel koffie en appeltaart ik verkoop.”

Figuur 8 | De dynamiek tussen de barrières die leidt tot een slechte aansluiting tussen de financieringsvraag van de ondernemer 

en de financieringsbehoefte van de bank. Quotes in het geelbruin zijn afkomstig uit interview met De Groene Afslag. 
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Overzicht dynamieken tussen barrières 
Dit voorbeeld staat niet op zichzelf. Er zijn vele 
versterkende effecten tussen de verschillende 
barrières. Een volledig overzicht van de onderlinge 
dynamieken is te zien in Figuur 9. De barrières zijn 
geplot bij de betreffende stakeholders. In deze 
figuur zijn de barrières als variabelen beschreven 
(voorbeeld: ‘slechte circulaire business case’ wordt 
‘circulaire business case’). De waardes hiervan 
kunnen hoger of lager worden, met effecten op de 
andere variabelen. 
 
Variabelen kunnen onderling een positieve of 
negatieve relatie hebben. Een positieve relatie 

betekent een versterkende dynamiek tussen 
variabelen. Bij een lagere waarde voor de ene 
variabele verlaagt ook de waarde van de andere 
variabele. Als bijvoorbeeld de circulaire business 
case (B9) beter wordt, dan zal de aansluiting 
tussen de financieringsbehoefte van de bank en de 
financieringsvraag van de ondernemer (B3) ook 
versterken. Bij een negatieve relatie veranderen de 
waardes van twee verbonden variabelen in 
omgekeerde richting. Als de cultuur van de 
bankensector risicomijdender wordt (B13 neemt 
dan toe in waarde), verslechtert de inrichting van 
het financieringsproces voor CE aanvragen (B7). 
 
De achterliggende gedachte is dat interventies in 
het systeem niet geïsoleerd gedaan kunnen 
worden. Wanneer er veranderingen plaatsvinden 
op één barrière, heeft dit doorwerking in het gehele 
systeem. Dit maakt ook dat één barrière ten 
grondslag kan liggen aan een andere barrière of 
een oplossing in de weg kan zitten. 
 
Drie punten vallen op bij het overzicht in Figuur 9: 
1. De onderlinge effecten zijn overwegend 

positief. Dit betekent dat er veel versterkende 
(of, bij afname, verzwakkende) barrières zijn en 
weinig balancerende barrières; 

2. Een aantal barrières heeft veel verbindingen 
met andere barrières. Dit betekent dat er veel 
aanknopingspunten zijn voor oplossingen 
en/of dat de barrière een doorwerking heeft op 

veel andere barrières. Het wegnemen van 
deze barrières zal leiden tot veranderingen in 
het gehele systeem; 

3. Een aantal barrières is enkel een beginpunt. 
Mogelijk kunnen hier directe interventies 
toegepast worden voor het wegnemen van 
barrières. Een kanttekening hierbij is dat dit niet 
betekent dat hier geen onderliggende barrières 
bestaan, maar vooral dat deze barrières niet 
zijn genoemd vanuit de financiële sector 
binnen de scope van dit onderzoek. Opvallend 
is dat deze zich bijna uitsluitend bevinden bij de 
overheid of de banksector.  

 
Deze punten gecombineerd zien we dat veel 
barrières met enkel een beginpunt rechtstreeks 
invloed hebben op de circulaire business case (B1) 
en de manier waarop circulaire kansen beoordeeld 
worden (B9). Daarnaast hebben deze twee 
barrières veel verbindingen. Daarom zijn dit 
volgens ons de belangrijkste aanknopingspunten 
voor het verbeteren van circulaire financiering. 
 
Verder vallen ook barrières B3, B6, B7 en B11 op, 
omdat deze veel verbindingen met andere 
barrières hebben. Deze zitten echter vaak verderop 
in de keten (met weinig verbinding met barrières 
die enkel beginpunt zijn). Daarom zijn dit minder 
belangrijke aanknopingspunten. De aanbevelingen 
in het volgende hoofdstuk zullen vooral rond 
barrières B1 en B9 opgebouwd worden.   

Nieuwe locatie voor De Groene Afslag47 
De Groene Afslag (DGA) is een 
inspiratielocatie in de Gooi en Vechtstreek, 
waar cursussen en bijeenkomsten worden 
georganiseerd om professionals op te 
leiden om binnen hun eigen organisatie te 
verduurzamen. 
 
Om nog meer mensen te inspireren is DGA 
bezig met een uitbreiding van de locatie. 
Hierbij moet een oude legerkazerne 
gerenoveerd worden tot circulair 
voorbeeldproject. De barrières uit deze 
rapportage bemoeilijkten de financiering 
van dit traject. 
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  Figuur 9 | Overzicht van de genoemde barrières en hun onderlinge relaties.  
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Hoofdstuk 5.  Aanbevelingen
De transitie naar de circulaire economie is 
essentieel voor het aanpakken van de 
maatschappelijke opgaven rondom 
klimaatverandering, biodiversiteitsverlies, 
milieuvervuiling en leveringsrisico. Een circulaire 
economie leidt dus tot meervoudige 
waardecreatie. Van een versnelling van deze 
transitie is echter nog geen sprake12. Het tekort aan 
financiering voor circulaire bedrijven staat deze 
transitie in de weg. In het vorige hoofdstuk is 
beschreven welke barrières tot dit tekort leiden. 
 
De analyse van de onderlinge relaties tussen de 
verschillende barrières (Figuur 9) is een basis om 
tot structurele verbeteringen te komen. Er zijn twee 
aanknopingspunten om het financieren van de 
circulaire economie te verbeteren: 
1. Verbeter de circulaire business case; 
2. Neem circulaire kansen mee in de 

risicobeoordeling van circulaire bedrijven. 
 
Deze twee aanknopingspunten voor verandering 
vullen elkaar aan. Als circulaire kansen explicieter 
naar voren komen in de business case, worden 
deze ook beter meegenomen in de (risico-
)beoordeling van circulaire bedrijven en vice versa. 

Deze constatering wordt ondersteund door de 
aanbevelingen uit de verkenning die de Sociaal-
Economische Raad (SER) in 2018 uitvoerde48. 
Volgens de SER kan de overheid met haar beleid 
ondersteunen bij ‘komen tot een sluitende business 
case’ en ‘financiering sluitende business case’.  
 
Het circulaire beleid is tot nu toe echter nog 
tekortgeschoten. Belangrijk hierbij is dat veel van 
de maatregelen te vrijwillig en vrijblijvend 
waren49,50. Een overheid kan normeren, beprijzen 
en stimuleren. Het vrijwillige en vrijblijvende beleid 
uit zich tot nu in stimuleren49. Denk bijvoorbeeld 
aan innovatiesubsidies, MIA/VAMIL en 
pilotprojecten vanuit de overheid.  
 
Dit vrijblijvende beleid ook terug te zien in hoe de 
barrières uit Figuur 9 worden aangepakt. Hierbij is 
het beleid (nog) te zwak om het normerende en 
beprijzende kader te doorbreken en bovendien niet 
gericht op de cruciale barrières B1 en B9. Het 
huidige circulaire beleid is namelijk vooral gericht 
op de volgende barrières: 
• Het verschil tussen de slechtere circulaire 

business case (B1) en het lineaire alternatief 
verkleinen met stimulerende maatregelen 
zoals innovatiesubsidies. Dit lukt af en toe, 
maar vaak ook niet omdat het normerende en 

beprijzende kader van de lineaire economie te 
sterk is. Ook is deze aanpak niet structureel. 

• Beschikbaar stellen van meer informatie over 
het financieringsproces, meer loketten voor 
vragen over financiering en inzicht in 
financieringsmogelijkheden. Deze 
stimulerende maatregelen zijn gericht op het 
vergroten van het aantal 
financieringsaanvragen (B2), het verbeteren 
van de aansluiting tussen financieringsvraag 
en -behoefte (B3) en het vergroten van de 
kennis van de ondernemer van het 
financieringsproces (B4). Deze incrementele 
verbeteringen gaan de kern van het probleem 
niet oplossen: het meenemen van circulaire 
kansen (B9) en het verbeteren van de circulaire 
business case (B1). 

 
Dit is prima beleid om een deel van de problemen 
op te lossen, maar niet het juiste beleid om de 
circulaire economie op grote schaal van de grond 
te krijgen. Bovenstaande barrières worden 
namelijk veroorzaakt door andere, onderliggende 
barrières. Het wegnemen van deze onderliggende 
barrières is voorwaardelijk voor het oplossen van 
andere problemen verderop in de ‘keten’. 
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Het huidige beleidskader  
Het normerende en beprijzende kader aan beleid 
was en is ingericht op de lineaire economie. Dit is 
conceptueel weergegeven in Figuur 103,10,49,51,53,54. 
Zo zorgt Europese afvalwetgeving ervoor dat veel 
reststromen als afval worden gecategoriseerd 
(omdat de intentie van de eigenaar van de 
reststroom leidend is en niet de eigenschappen van 
de reststroom). Als een reststroom het predicaat 
afval eenmaal heeft, vereist het veel 
administratieve handelingen om de reststroom 
alsnog hoogwaardig te verwerken10.  
 
Daarnaast wordt de belasting op aardgasverbruik 
lager naarmate er meer wordt verbruikt49, wordt 
het gebruik van nieuwe grondstoffen nauwelijks 
belast en worden externaliteiten niet volledig 
beprijsd47. Dit werkt schaalvergroting voor een 
lineaire economie, waarin constant nieuwe en 
fossiele grondstoffen worden gebruikt, in de hand.  
 
Met alleen stimulerende maatregelen wordt dit 
kader niet doorbroken en blijft de circulaire 
business case te vaak duurder dan de lineaire 
business case10,51,52 (zie Figuur 10). Ook blijft de 
business case afhankelijk van incidenteel beleid, 
waardoor structurele verandering uitblijft. Dit 
vormt een risico in de financiering aan circulaire 
bedrijven. Bovendien worden circulaire kansen, 
zoals een hogere restwaarde of langere 

levensduur, niet meegenomen in de 
risicobeoordeling van banken. Dit terwijl de risico’s 
die gepaard gaan met bedrijven die lineair 
opereren, bijvoorbeeld onder de aanname dat 
grondstoffen oneindig beschikbaar zijn, door 
banken niet beoordeeld worden en hier dus ook 
geen effecten van ondervinden bij het aantrekken 
van financiering. Om deze redenen staan circulaire 
bedrijven 2-0 achter bij een financieringsaanvraag. 

Hieronder worden daarom beleidsaanbevelingen 
gedaan, die een normerend en beprijzend kader 
kunnen vormen, ingericht op de circulaire 
economie. Deze aanbevelingen zijn gestructureerd 
rondom de twee eerder genoemde 
aanknopingspunten, en zijn gericht aan overheid, 
financiële sector en circulaire bedrijven.  
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Aanknopingspunt 1 | verbeter de 
circulaire business case 
Het Nationale Programma Circulaire Economie 
(NPCE) stelt: “De circulaire economie komt alleen in 
een versnelling als bedrijven met een circulaire 
bedrijfsvoering rendabel kunnen ondernemen”49. 
Om de circulaire business case te verbeteren ten 
opzichte van de lineaire business case, kunnen we 
op basis van de barrières in Figuur 9 onderstaande 
aanbevelingen doen. Het verbeteren van de 
circulaire business case is een lange termijn traject, 
waarmee beter eerder dan later wordt gestart. 
 
Gericht aan overheid 
A1. Zorg als overheid voor een juiste beprijzing van 

externaliteiten (B16). Hiermee wordt lineair 
handelen relatief duurder, bijvoorbeeld door 
een hogere belasting op milieuschade. Dit 
dient op Europees niveau afgesproken te 
worden, maar nationale en regionale 
overheden kunnen hier al mee starten door een 
interne CO2-prijs bij investeringen (zoals 
infrastructuur, huisvesting en bij aanschaf van 
voertuigen) te hanteren. Zo hanteert de 
gemeente Amsterdam sinds 2023 een interne 
CO2-prijs van €418 per ton voor investeringen 
boven €1 miljoen55. Ook voor andere 
milieueffecten zoals een teveel aan stikstof 
kunnen dit soort belastingen gehanteerd 
worden op basis van het Handboek 

Milieuprijzen56. Dit kan aangevuld worden met 
een belasting op primaire grondstoffen. 

A2. Zorg voor meer beschikbaarheid van 
secundaire grondstoffen (B18). Dit is een 
uitdaging, omdat de dynamiek in de 
Nederlandse markt afhankelijk is van wat er in 
internationale markten gebeurt. De overheid 
kan wel randvoorwaarden scheppen zodat er, 
onder normale omstandigheden, meer 
secundaire grondstoffen beschikbaar worden. 
Het gaat hier om twee voorwaarden: 1) inzicht 
in mogelijke secundaire grondstoffen, 
bijvoorbeeld middels urban mining 
dashboards57–59. Dit betreft inzicht in huidige 
en mogelijke toekomstige voorraden; en 2) 
ervoor zorgen dat deze voorraad aan 
secundaire grondstoffen ook beschikbaar 
wordt. Dit is vooral een financiële opgave, 
omdat het beschikbaar maken van secundaire 
grondstoffen arbeidsintensief en dus duur is60. 
Slopen of snel afbreken is in veel gevallen 
goedkoper dan schoon ontmantelen en 
demonteren. Een lastenverschuiving van 
arbeid naar grondstoffen kan schoon 
ontmantelen concurrerend of zelfs goedkoper 
dan slopen maken51. Ook kan een norm zoals 
het toepassen van een minimum aan 
secundaire materialen hierbij helpen. 

A3. Formuleer als overheid heldere en concrete 
doelen voor de circulaire economie (B15). 

Ondernemers doen te weinig structurele 
investeringen omdat het overheidsbeleid voor 
circulaire economie niet concreet genoeg is. Tot 
nu toe was er enkel de doelstelling van het 
halveren van het gebruik van primaire 
abiotische grondstoffen in 2030 en een 
volledige circulaire economie in 2050. Het 
NPCE geeft echter aan dat een CE veel meer is 
dan alleen verminderen van primaire 
grondstoffen en dat er onderscheid gemaakt 
moet worden tussen verschillende 
productgroepen49. In 2024 wordt uitsluitsel 
gegeven over wat deze specifieke doelen 
zullen zijn. In ieder geval zal onderscheid 
gemaakt worden in: a) vermindering 
grondstoffengebruik, b) aandeel toegepaste 
secundaire grondstoffen, c) maximale 
levensduurverlenging van producten en d) 
aandeel hoogwaardige recycling van afval. 
Deze worden gespecificeerd naar 
verschillende productgroepen. 

A4. Experimenteer als overheid op grotere schaal 
(B17). De overheid kan met haar inkoopkracht 
de markt aanjagen49. Overheden moeten na 
succesvolle pilots opvolgen met structureel 
grotere projecten (bijv. grotere 
aanbestedingen) om op te schalen. 
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Gericht aan banken 
A5. Ondersteun de ontwikkeling van een circulair 

waarderingsmodel voor circulaire assets (B1). 
Bij kredietverstrekking kijken banken vaak naar 
de waarde van onderliggende assets en 
hoeveel inkomsten hiermee gegenereerd 
kunnen worden. Het vergroten van circulaire 
assets, producten en diensten komt tot stand 
als deze ook gefinancierd worden61. Hiertoe is 
het belangrijk de voordelen van circulair mee te 
nemen in de waardering van circulaire assets. 
Denk bijvoorbeeld aan de langere levensduur, 
waardoor nieuwe investeringen later nodig 
zijn, of een hogere restwaarde waardoor 
afgeschreven kosten lager worden. De 
overheid kan hiervoor zorg dragen door deze 
circulaire waardering mee te nemen in haar 
eigen investeringen. 

A6. Bepaal als banksector welke definities van 
circulariteit (en interpretaties van deze 
definities) gehanteerd worden (B12). Uit ons 
onderzoek blijkt dat er verschillen bestaan 
tussen de banken. Uniformiteit kan de 
vergelijkbaarheid, het meten van voortgang en 
de transparantie bevorderen. 

 
Gericht aan ondernemers 
A7. Verdiep je in het financieringsproces van 

banken (B4). Circulaire bedrijven blijken vaak 
niet goed te weten hoe het financieringsproces 

bij banken verloopt, welke aspecten 
meegenomen worden en waar ze moeten 
aankloppen6,23,46,43. Op verschillende manieren 
worden er handvatten voor ondernemers 
geboden om zich meer te verdiepen in dit 
proces. Zo maakt het Versnellingshuis62 
inzichtelijk welke typen financiering er zijn, 
welke aspecten bij een aanvraag 
meegenomen moeten worden en welke 
subsidies beschikbaar zijn. Ook zijn er 
programma’s zoals Fit for Circular Finance63 en 
is er een online Circular Risk Scorecard64 
beschikbaar waarmee inzicht in 
risicobeoordeling verkregen kan worden. 

 
Aanknopingspunt 2 | neem circulaire 
kansen mee in de beoordeling 
Om op de korte termijn meer circulair te financieren 
is het anders beoordelen van circulaire kansen 
cruciaal. In Figuur 9 is te zien dat deze barrière (B9) 
in een complexer veld aan barrières is gelinkt. Om 
het financieringsproces in te richten op circulaire 
aanvragen (B7) is het bijvoorbeeld belangrijk dat 
kennis van het circulaire business model (B6) wordt 
opgebouwd, dat lineaire risico’s (B10) 
meegenomen worden en dat circulaire prestaties 
(B11) worden gemonitord. Het aanpakken van 
onderliggende barrières maakt dit mogelijk.  
 
 

Gericht aan banken 
A8. Verschuif het perspectief op financiële 

zekerheden van assets naar cashflows (B7). 
Zekerheden voor financiering worden op dit 
moment vaak gezocht in het waarderen van 
onderpand in het geval dat deze verkocht 
moeten worden als er iets misgaat (default). 
Dit gaat uit van het lineaire perspectief van het 
verschuiven van verantwoordelijkheid voor het 
product of project naar de volgende. 
Zekerheden in een circulaire economie, de 
circulaire kansen, liggen veel meer in 
langdurige kasstromen en ketenrelaties. Hierbij 
is het uitgangspunt is dat verantwoordelijkheid 
voor producten en projecten worden 
overgenomen door andere stakeholders als er 
iets misgaat. Als op deze zekerheden gestuurd 
wordt, komen circulaire kansen veel beter uit 
de verf. Hierdoor zal het circulaire business 
model ook beter begrepen worden, waardoor 
een verlengde balans en langere 
terugverdientijden minder of niet als probleem 
gezien worden. 

A9. Formuleer als bank concrete circulaire ambities 
(B12). Een vereiste voor het monitoren, en 
daarmee het opbouwen van kennis en 
capaciteit, is dat hier prioriteit aan wordt 
gegeven. Wanneer er concrete circulaire 
ambities worden gesteld, kan hierop gestuurd 
en gemonitord worden. Een voorbeeld van een 
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concrete circulaire ambitie is een 
financieringstarget per niveau van de R-
ladder.  

A10. Monitor als bank de circulaire prestaties 
van uitstaande financiering (B11). Om kennis 
over circulaire bedrijven op te bouwen is het 
belangrijk om te leren van eerdere ervaringen. 
Door circulaire prestaties van gefinancierde 
bedrijven te monitoren kan worden 
bijgehouden hoe circulaire bedrijven presteren, 
in welke sectoren een specifiek circulair 
business model werkt en vooral ook wat niet 
werkt. Het opzetten van monitoring wordt 
versneld door het formuleren van concrete 
ambities (B12), het inrichten van het 
financieringsproces op CE (B7) en de Europese 
Corporate Sustainability Reporting Directive 
(CSRD) die binnenkort ingevoerd wordt. Deze 
richtlijn zorgt ervoor dat bedrijven concreet 
(kwantitatief) moeten rapporteren op circulaire 
doelen en hun toeleveranciers dit ook moeten 
om gedegen rapportages af te leveren. 
Hierdoor ontstaat er voor banken veel inzicht in 
het behalen van circulaire doelen. 

A11. Pas als banksector risicomodellen sneller 
aan op circulariteit (B14). Vanuit een 
samenwerking van een aantal Nederlandse 
banken binnen de Kopgroep Circulair 
Financieren is de Circular Risk Scorecard 
ontwikkeld. Dit is een tool waarmee lineaire 

risico’s en circulaire kansen van bedrijven 
kunnen worden ingeschat. Met deze tool kan 
o.a. data verzameld worden over de risico’s en 
kansen van circulaire bedrijven. Door 
regulering vanuit de ECB kan deze data echter 
pas na 5-7 jaar worden ingezet om een ander 
risicobeoordelingsproces te ontwikkelen. Het is 
daarom belangrijk dat banken een signaal 
afgeven aan toezichthouders zoals de ECB dat 
risicomodellen sneller aangepast moeten 
kunnen worden, zonder dat daar historische 
data voor beschikbaar moet zijn.  

A12. Neem als banksector lineaire risico’s mee 
in risicobeoordeling (B10). Lineair handelen 
gaat gepaard met risico’s voor de 
bedrijfsvoering. Voorbeelden hiervan zijn een 
leveringsrisico voor nieuwe grondstoffen of 
klimaatrisico’s die zich steeds meer op de korte 
termijn manifesteren7,64. Deze risico’s worden 
op dit moment niet meegenomen door banken 
in de beoordeling van financieringen. Als deze 
risico’s wel beoordeeld zouden worden, dan 
zouden lineaire bedrijven een hoger risico t.o.v. 
circulaire bedrijven krijgen. Dit vergemakkelijkt 
circulaire financiering. Bovendien is het, gezien 
de belangrijke maatschappelijke functie van 
banken, cruciaal dat de banksector deze 
risico’s gaat beoordelen. Deze risico’s kunnen 
immers een bedreiging vormen voor de 

terugbetaling van financieringen en daarmee 
de financiële stabiliteit. 

A13. Ontwikkel instrumenten voor het 
financieren van ketensamenwerking (B5). Of 
een product geschikt is voor een circulair 
business model is afhankelijk van de kwaliteit 
en herbruikbaarheid van haar onderdelen en 
dus van de hele toeleveringsketen. Hierdoor 
ontstaan circulaire multi-stakeholder 
businessmodellen, waarin de keten 
samenwerkt en opbrengsten en risico’s 
verdeeld worden. Financiële instrumenten 
moeten hieraan worden aangepast. Op dit 
moment worden hiermee de eerste 
experimenten gedaan, zoals bijvoorbeeld met 
het Circular Service (CiSe) Network door de 
Kopgroep Circulair Financieren. De Kopgroep 
test het CiSe-model, een vorm van 
projectfinanciering dat is aangepast voor 
circulaire ketenprojecten met een collectief 
verdienmodel. De zekerheden voor de financier 
komen uit kasstromen en ketenrelaties in 
plaats van waarde uit verkoop van 
onderliggende producten65. 
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Het nieuwe beleidskader 
Figuur 11 laat het effect van de normerende en 
beprijzende aanbevelingen op lineaire en circulaire 
bedrijven zien. Door structureel de business case 
en (daarmee ook indirect) de financierbaarheid van 
circulaire bedrijven te vergroten, krijgen circulaire 
bedrijven de kans om zich tot volwassenheid te 
ontwikkelen. 
 
Het meenemen van circulaire kansen in de 
(risico)beoordeling is een barrière die vooral 
geslecht kan worden door de bank(sector). Wel 
kan een overheid op deze factoren inspelen, 
bijvoorbeeld door middel van normering en 
beprijzing. Een voorbeeld van normering is de 
CSRD-wetgeving, die bedrijven verplicht om te 
rapporteren op duurzaamheidscriteria en daarmee 
monitoring verplicht stelt. Ook hebben interventies 
die de business case van circulaire bedrijven 
verbeteren (zie Aanknopingspunt 1) een positieve 
doorwerking op hoe banken circulaire kansen 
beoordelen.  
 
Zo kan verbetering van de circulaire business case 
ten opzichte van de lineaire business case (B1) 
ervoor zorgen dat er meer (kansrijke) 
financieringsaanvragen binnenkomen bij de bank 
(B2). Hierdoor wordt kennis (B6) en capaciteit (B7) 
opgebouwd, waardoor het mogelijk wordt om 
circulaire kansen beter in te schatten (B9) en het 

financieringsaanbod van de bank beter kan 
aansluiten op de behoefte van circulaire bedrijven 
(B3). Een betere aansluiting kan er vervolgens weer 
voor zorgen dat er meer aanvragen binnenkomen 
(B2), waardoor een vicieuze opwaartse cirkel 
ontstaat.  
 
Door in te spelen op dit soort versterkende 
dynamieken als deze wordt het mogelijk om een 
multiplier effect te creëren middels beleid. 
 
 

Aanbevelingen in systemisch perspectief 
Figuur 12 toont hoe de aanbevelingen aanhaken 
op de beschreven barrières en dynamieken. De 
meeste veranderingen liggen de barrières die aan 
het begin van een keten aan barrières staan.  
 
De oplossingen voor de meeste barrières zijn 
gericht aan de overheid en banken. De overheid 
dient een normerend en beprijzend beleidskader te 
ontwikkelen, terwijl de banken (met behulp van de 
juiste randvoorwaarden) hun aanbod en processen 
aan dienen te passen op circulaire bedrijven.   
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Figuur 11 | Nieuw circulair beleid moet normerend en beprijzend zijn om de circulaire economie van de grond te krijgen. 
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Figuur 12 | Met sterker normerend en beprijzend beleid van de overheid, banken en de banksector kan de financiële sector het vliegwiel voor de circulaire economie worden. 
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Tot slot 
Er is veel welwillendheid om met de circulaire 
economie en circulair financieren aan de slag te 
gaan. Toch zien we dat de transitie maar 
mondjesmaat plaatsvindt, voor een groot deel 
omdat de financiering van circulaire bedrijven 
achterblijft. 
 
De aansluiting tussen de financieringsvraag van 
de ondernemer en het financieringsaanbod van de 
bank (B3) moet sterk verbeteren om een circulaire 
economie te bereiken. Huidige interventies zijn 
gericht op deze verbetering, maar zijn te 
vrijblijvend en niet structureel van aard. Zo zijn er 
veel innovatiesubsidies om de circulaire business 
case te verbeteren, maar is dit niet voldoende 
gebleken in een beleidskader dat qua normering en 
beprijzing is ingericht op de lineaire economie. 
 
Banken hebben de ambitie om meer circulaire 
bedrijven te financieren, maar geven ook aan dat 
er te weinig geschikte aanvragen binnenkomen. 
Hierbij ligt het voor de hand te wijzen naar 
ondernemers: zij zouden moeten zorgen voor een 
betere business case en beter begrip van het 
financieringsproces van banken.  
 
De barrières en oplossingen die hier worden 
genoemd liggen echter aan de oppervlakte. Dat wil 

zeggen dat ze het meest zichtbaar zijn, maar niet 
de kern van het probleem vormen. De transitie naar 
de circulaire economie is complex en haar 
problemen ook. Een probleem treedt daardoor op 
in de context van een systeem met vele actoren en 
meerdere problemen. Benaderd vanuit dit 
systemische perspectief vormt de slechte 
aansluiting tussen ondernemer en financier niet het 
kernprobleem, maar een uiting van alle barrières 
die hieraan ten grondslag liggen.  
 
Figuur 13 vat het voorgaande samen, waarbij de 
zichtbare, oppervlakkige barrières en 
aanbevelingen zijn weergegeven als boom, en de 
onderliggende, minder zichtbare barrières en 
bijbehorende aanbevelingen als wortels.  
 
Hoewel de zichtbare, meer voor de hand liggende 
interventies ook bijdragen aan financiering van 
circulaire bedrijven, bieden deze geen structurele 
oplossingen voor het tekort aan circulaire 
financiering. Om de financiering aan circulaire 
bedrijven structureel te verbeteren, moeten de 
onderliggende oorzaken worden aangepakt met 
grondiger beleid. Hiertoe zijn beprijzende 
instrumenten (zoals een lastenverschuiving) en 
normerende instrumenten (zoals een norm voor het 
de waardebepaling van circulaire assets) meer 

geschikt dan stimulerende maatregelen (zoals 
tijdelijke subsidies). 
 
Tot slot willen we benadrukken dat de financiële 
sector een grotere opgave heeft dan alleen het 
financieren van de circulaire economie. Verreweg 
het grootste aandeel van nieuwe en al verstrekte 
financiering gaat immers naar de ‘oude economie’. 
Op basis van onze data gaat meer dan 95% van 
de nieuwe financiering naar lineaire activiteiten.  
 
De duurzaamheidsrisico’s die gepaard gaan met 
lineair handelen zijn in principe lange termijn 
risico’s, maar uiten zich steeds meer op de korte 
termijn. Daarmee zetten ze de stabiliteit van de 
financiële sector en de economie als geheel onder 
druk7. Het is daarom van belang dat de financiële 
sector niet alleen aandacht heeft voor het uitgeven 
van financiering aan circulaire bedrijven, maar ook 
voor de risico’s van het financieren van lineaire 
bedrijven in de huidige portefeuilles.  
 
Banken kunnen deze bedrijven stimuleren om hun 
verantwoordelijkheid nemen in de transitie naar de 
CE. Als deze bedrijven de transitie niet kunnen of 
willen maken, dan zullen banken divestment als 
serieuze optie moeten overwegen. 
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 Barrière Speelt op bij 

B1 Circulaire business case Bedrijven 
B2 Aantal financieringsaanvragen Bedrijven/bank 
B3 Aansluiting financieringsvraag en -aanbod Bedrijven/bank 
B4 Mate van kennis van financieringsproces Onderneming 
B5 Financieren van ketensamenwerking Bank 
B6 Mate van kennis van CE business model Bank 
B7 Inrichting financieringsproces voor CE aanvragen  Bank 
B8 Capaciteit voor CE aanvragen Bank 
B9 Beoordeling circulaire kansen Bank 
B10 Beoordeling lineaire risico’s Bank 
B11 Monitoring van circulaire prestaties Bank 
B12 Concreetheid circulaire ambities Bank 
B13 Risicomijdendheid cultuur Banksector 
B14 Snelheid aanpassen risicomodellen Banksector 
B15 Concreetheid beleid CE Overheid 
B16 Beprijzen externaliteiten Overheid 
B17 Schaalniveau experimenten Overheid 
B18 Beschikbaarheid secundaire grondstoffen Markt 

  
 Aanbeveling Gericht aan 

A1 Juiste beprijzing externaliteiten Overheid 
A2 Verschuif lasten van arbeid naar grondstoffen Overheid 
A3 Formuleer concrete doelen voor CE Overheid 
A4 Experimenteer op grotere schaal Overheid 
A5 Ontwikkel circulair waardemodel Banksector 
A6 Eenduidige definitie circulariteit Banksector 
A7 Verdiep je in financieringsproces van banken Bedrijven 
A8 Verschuif focus van assets naar cashflows Bank 
A9 Formuleer concrete ambities voor CE Bank 
A10 Monitor circulaire prestaties financiering Bank 
A11 Pas risicomodellen sneller aan Banksector 
A12 Neem lineaire risico’s mee Banksector 
A13 Ontwikkel financiële instrumenten voor ketensamenwerking Bank 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

  

Figuur 13 | Zichtbare en minder zichtbare, onderliggende barrières en aanbevelingen voor financiering van het circulaire MKB in Nederland 
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Bijlage 1. Methode
Ter beantwoording van de onderzoeksvragen 
vanuit het PBL zijn in het vierde kwartaal van 2023 
interviews gehouden met de drie grootbanken en 
Triodos. Bij de circulaire afdelingen van de vier 
banken is data uitgevraagd met betrekking tot 
financiering van circulaire bedrijven over de 
afgelopen 5 jaar, voor zowel het MKB als 
grootbedrijf. Ook zijn inzichten vanuit verschillende 
sessies met de Kopgroep Circulair Financieren 
meegenomen. Daarnaast is bestaande literatuur 
geraadpleegd, waaronder een literatuurlijst 
aangeleverd door het PBL en de jaarrapporten van 
de banken. In deze bijlage gaan we uitgebreid in op 
de methode voor specifieke onderdelen van het 
rapport. 
 
Actualisering financieringsbehoefte  
De finance gap zoals benoemd door de EIAH9 is 
gebaseerd op 188 projecten. In het rapport wordt 
ook aangegeven dat het geen volledig overzicht 
geeft van de totale hoeveelheid CE projecten. 
 
De 188 projecten zijn verzameld door desk 
research te doen en te kijken naar projecten die al 
in een traject voor mogelijke financiering zaten. 
Ook moesten deze projecten door de markt 
gefinancierd kunnen worden. 

Hierdoor ontstaat een smalle selectie aan 
projecten waar al bekendheid aan is gegeven, die 
al gefinancierd gaan worden of die gefinancierd 
kunnen worden. Daarom hebben wij ervoor 
gekozen de recentere studie van KplusV en Royal 
HaskoningDHV23 als basis te gebruiken. Hierin is 
een inschatting gemaakt van de 
financieringsbehoefte voor 64 circulaire bedrijven. 
Dit is vervolgens op vier manieren geëxtrapoleerd. 
In Figuur 14 zijn de finance gap van de EIAH (A) uit 
2019, de financieringsbehoefte voor 64 circulaire 
bedrijven (B) en de benoemde extrapolaties (C-E) 
terug te zien. Hieronder een toelichting op de 
extrapolaties: 
C. Op basis van het totale aantal circulaire 

MKB’ers in Nederland. In 2022 waren dit er 
76.70025; 

D. Op basis van extrapolatie C, gecorrigeerd naar 
het aantal dat specifiek zoekt naar 
bankkrediet. Uit het onderzoek van KplusV en 
Royal HaskoningDHV komt naar voren dat dit 
16% was voor 2022. Dit is gebaseerd op 62 
circulaire bedrijven23; 

E. Op basis van extrapolatie C, gecorrigeerd naar 
het aandeel van alle MKB (dus niet alleen 
circulair) dat specifiek bankkrediet aanvroeg in 
Nederland. Dit was 7% voor 202218. 
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Bancaire CE financiering  
Bij de vier banken is data uitgevraagd over 
financieringen met een circulaire component van 
de afgelopen 5 jaar. Hierbij is gevraagd naar de 
omvang van de financiering, het jaartal, de leeftijd 
en de sector van de aanvrager met daarnaast een 
categorisering op basis van R-strategieën volgens 
de PBL-indeling.  
 
Deze cijfers zijn vergeleken met de data die de 
banken rapporteren in hun jaarrapporten. Deze 
cijfers verschillen per bank; daarom wordt 
hieronder kort beschreven hoe dit per bank is 
opgehaald. 
 

ABN AMRO Bank 
ABN AMRO heeft een gecombineerde 
jaarrapportage voor al haar vestigingen in 
verschillende landen. Hierin worden drie cijfers 
genoemd: 
1. Haar ambitie qua circulaire economie 

financiering; 
2. Hoeveel circulaire economie deals zij van plan 

is te doen; 
3. Hoeveel circulaire economie projecten 

gefinancierd zijn. 

Voor dit rapport hebben wij het laatste cijfer 
toegepast. Hierbij hebben we nog een factor 
toegepast om het totaal aan financiering te scopen 
op wat ABN AMRO Nederland gefinancierd heeft. 
Deze factor is op basis van het aantal assets van 
de Nederlandse tak (91%) t.o.v. het totaal aan 
assets van alle vestigingen samen. 
 
ING Bank 
ING Bank heeft een gecombineerde 
jaarrapportage voor al haar vestigingen in 
verschillende landen. We hebben hier gekeken 
naar de hoeveelheid financiering op ‘circular 
economy’ binnen het onderdeel ‘climate finance’. 
Hierbij hebben we nog een factor toegepast om het 
totaal aan financiering te scopen op wat ING 
Nederland gefinancierd heeft. Deze factor is op 
basis van het aantal assets van de Nederlandse 
tak (25%) t.o.v. het totaal aan assets van alle 
vestigingen samen. 
Er zijn alleen cijfers beschikbaar voor 2020 en 
2021. 
 
Rabobank 
Rabobank doet veel circulaire financieringen via de 
Circulair Ondernemen Desk. De jaarrapporten zelf 

geven hier verder weinig informatie over. Daarom 
hebben we het cijfer van bovenstaande desk 
gebruikt. Er zijn alleen cijfers beschikbaar voor 
2020-2022. 
 
Triodos 
Triodos rapporteert in haar jaarrapporten hoeveel 
zij financiert binnen vijf transitiethema’s: voedsel, 
grondstoffen, energie, maatschappij en welzijn. 
Wij zijn hier uitgegaan van de cijfers voor 
grondstoffen. 
 
Binnen dit thema bestaan vijf onderdelen: 

1. Sustainable property; 
2. Nature development and forestry; 
3. Retail non-food; 
4. Production; 
5. Professional services. 

 
Op basis van de beschrijvingen bij deze thema’s 
hebben we ervoor gekozen de cijfers van deze 
onderdelen op te tellen, behalve die van Nature 
development and forestry. De cijfers in dit rapport 
voor deze onderdelen zijn enkel de bedragen die 
door Triodos Nederland zijn gefinancierd. 
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Onderzoeksopzet aanbevelingen 
De schattingen van het financieringstekort in 
Figuur 14 zijn grof en geven een indicatie van de 
grootte van dit tekort. Duidelijk is dat er veel meer 
financiering nodig is. 
 
Vervolgens hebben we onderzocht welke barrières 
hiertoe leiden. Deze hebben we opgehaald door 
eerst vanuit literatuur en onze eigen expertise 
barrières de categoriseren. Deze hebben we 
vervolgens getoetst en aangevuld met interviews 
met vier banken: ABN AMRO, ING, Rabobank en 
Triodos. Deze banken zijn geselecteerd voor dit 
onderzoek omdat zij de meeste financiering aan 
het MKB verstrekken (85% in 201526) en/of veel 
ervaring hebben met financieren van circulaire 
ondernemers. 
 
Bij de interviews werden de volgende vragen 
gesteld: 
 
Definitie en financiering 
1. Welke definitie van circulariteit hanteren jullie 

als bank?  
2. Welke definitie hanteren jullie bij 

financieringsaanvragen? 
3. Hoeveel is er afgelopen jaren gefinancierd aan 

circulair? 
4. Hoeveel zijn jullie van plan in de komende jaren 

te financieren? 

 
Risico’s en belemmeringen 
5. Wat zijn de belangrijkste risico’s die jullie op dit 

moment ervaren voor het investeren in 
circulaire (PaaS) bedrijven? 

6. Hoe zijn deze risico’s veranderd over de 
afgelopen 5 jaar? 

7. Merken jullie dat de risico’s van lineaire 
bedrijfsvoering groeien? En dat daardoor 
investeren in circulaire bedrijfsvoering 
aantrekkelijke wordt? 

8. Wat kunnen jullie als bank zelf doen om de 
benoemde risico’s te verminderen? 

9. Welke belemmeringen ervaren jullie bij het 
financieren van de circulaire economie? 

10. Hoe zijn deze belemmeringen veranderd over 
de afgelopen 5 jaar? 

 
Handelingsperspectief 
11. Verwacht je op korte termijn beleid (intern of 

extern) dat risico’s of belemmeringen gaat 
wegnemen? 

12. Wat zou er moeten gebeuren om de 
belangrijkste risico’s of belemmeringen weg te 
nemen? 

 
Na het aanscherpen van de barrières hebben we 
de barrières per doelgroep (overheid, markt, 
onderneming, banksector, bank) verdeeld en 
verbindingen tussen verschillende barrières 

gelegd. Deze verbindingen kwamen deels al voort 
uit de interviews, maar hebben we vanuit eigen 
inzicht aangevuld. 
 
Vanuit Figuur 9 werd vervolgens duidelijk dat twee 
barrières het belangrijkst waren: een slechte 
circulaire business case (B1) en het niet meenemen 
van circulaire kansen in de risicobeoordeling (B9). 
Dit wordt ondersteund vanuit de interviews met de 
banken en het rapport van de SER48 waarin ook 
deze punten benoemd werden.  
 
De aanbevelingen om de barrières weg te nemen 
zijn gebaseerd op de interviews, de mogelijke 
keteneffecten die barrières op elkaar hebben, 
literatuur en onze eigen expertise. 
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Bijlage 2. Barrières 
Circulaire bedrijven ondervinden verschillende 
uitdagingen bij het aantrekken van financiering. De 
geïdentificeerde barrières kunnen opspelen bij 
verschillende stakeholders: bij financiers, bedrijven 
zelf of vanuit beleid.  
 
Barrières in kredietverstrekkingsproces  
Hieronder is beschreven welke barrières zich 
voordoen binnen het proces van 
kredietverstrekking. 
 
Stap 1: Aanvraag vanuit bedrijven 
In de aanvraagstap worden vijf verschillende 
barrières benoemd: 
B1.  Circulaire business case: te duur. Banken 

geven aan dat de business case van circulaire 
bedrijven vaak nog niet voldoende ontwikkeld 
of bewezen is op het moment dat ze 
financiering aanvragen66. Als reden hiervoor 
wordt genoemd dat er onvoldoende 
marktvraag is door de hogere prijs van circulair 
t.o.v. lineaire alternatieven. Ook wordt gesteld 
dat aan de aanbodkant te weinig secundaire 
grondstoffen beschikbaar zijn, waardoor 
circulaire activiteiten beperkt worden  

B2. Aantal financieringsaanvragen: weinig. 
Banken geven aan dat er weinig 

kredietaanvragen van circulaire 
ondernemingen binnenkomen, hoewel ze 
graag meer circulaire bedrijven zouden willen 
financieren67.  

B3. Aansluiting financieringsvraag en -behoefte: 
slecht. De vraag naar financiering en de 
wensen vanuit financiers lopen uiteen66. 
Financiers zijn gewend om lineaire bedrijven te 
financieren, terwijl een circulair bedrijfsmodel 
structureel anders in elkaar. Circulaire 
bedrijven hebben bijvoorbeeld een verlengde 
balans, omdat producten vaker in eigendom 
worden gehouden. Ook zijn er langere 
terugverdientijden (t.o.v. een salesmodel) en 
hogere investeringskosten omdat de kosten 
voor circulair ontwerp vaak hoger zijn10,46,68. 
Daarnaast zijn er nieuwe of uitgebreide 
afdelingen nodig die gebruikte producten 
nakijken, repareren of hergebruiken10,46,68. Deze 
verschillen vertalen zich naar een mismatch 
tussen financieringsvraag vanuit de 
ondernemer en financieringsbehoefte vanuit 
de bank. De ondernemer wil bijvoorbeeld een 
lening met een langere looptijd en een focus op 
kasstromen. De bank vraagt op zijn beurt de 
ondernemer meer eigen vermogen in te 
brengen vanwege de langere balans.  

Bij leningen hanteren banken doorgaans een 
maximale looptijd van 8 jaar66, met een 
gemiddelde van 5 tot 7 jaar42. Ook financieren 
banken bij voorkeur grotere bedragen, omdat 
dit voor hetzelfde werk meer kan opleveren46. 
Veel circulaire bedrijven hebben een kleinere 
financieringsbehoeftre23. Door deze punten 
komen ze minder makkelijk in aanmerking voor 
financiering. 

B4. Mate van kennis van financieringsproces en –
mogelijkheden: weinig. Circulaire bedrijven 
blijken vaak te weinig kennis te hebben om hun 
financieringsbehoefte te concretiseren23. 
Daarnaast is er veelheid aan 
financieringsmogelijkheden beschikbaar, 
waardoor bedrijven niet weten waar ze 
moeten aankloppen voor een specifieke fase 
van hun bedrijf6,46. Dit is een mogelijke 
verklaring waarom er weinig aanvragen 
binnenkomen bij de banken (zie barrière B2). 

B5. Financieren van ketensamenwerking: weinig. 
Circulaire bedrijfsmodellen worden succesvol 
als de gehele keten anders wordt ingericht. 
Idealiter wordt er daarom financiering als 
keten verkregen. Financiële instellingen richten 
zich echter op het financieren van individuele 
organisaties23. 
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Stap 2: Eerste beoordeling 
Bij de eerste beoordeling van een 
financieringsaanvraag van een circulaire 
ondernemer onderscheiden wij drie barrières:  
B6. Mate van kennis van CE business model: 

weinig. Financiers blijken soms weinig kennis 
te hebben van circulaire bedrijven en hun 
business model66. Er is bijvoorbeeld te weinig 
ervaring met en kennis van product-as-a-
service om omzet en risico’s goed genoeg in te 
schatten voor een financieringsaanvraag11. Dit 
gebrek aan kennis leidt tot terughoudendheid 
bij financieren van circulaire bedrijven. 

B7. Inrichting financieringsproces voor CE 
aanvragen: niet. Aanvragen van circulaire 
bedrijven passen vaak niet (goed) in de 
gestandaardiseerde financieringsprocedures 
van de banken66. Daardoor is het niet duidelijk 
welke afdeling verantwoordelijk is en blijft het 
maatwerk. Daarnaast zijn banken de laatste 
jaren in hoog tempo aan het specialiseren van 
afdeling (verkokeren)7 en digitaliseren2, met 
name om op (personeels)kosten te besparen. 
De data voor ‘kleinere’ MKB financieringen 
moeten meer en meer digitaal worden 
aangeleverd door bedrijven. Welke aanvragen 
onder ‘klein’ vallen verschilt per bank, maar dit 
kan oplopen tot aanvragen van meer dan €1 
miljoen. Hierdoor is er minder flexibiliteit en 

komt er minder mensenwerk (en dus ook 
maatwerk) aan te pas. Gezien de inflexibele, 
veelal lineaire beoordelingscriteria in deze 
digitale kredietstraat krijgen circulaire 
bedrijven minder snel financiering dan lineaire 
bedrijven. Digitalisering maakt het dus op dit 
moment lastig om voorgenoemde barrières 
aan te pakken. 

B8. Capaciteit voor CE aanvragen: weinig. 
Sommige financiers hebben te weinig 
capaciteit om aanvragen van circulaire 
bedrijven op te pakken67. Dit komt niet doordat 
er teveel aanvragen zijn (zie barrière B2), maar 
omdat elke aanvraag maatwerk is en daarom 
veel inzet vergt. 

 
Stap 3: Risicobeoordeling 
Vervolgens beoordeelt de risico-afdeling van de 
bank de aanvraag. Hierbij is sprake van een 
ongelijk speelveld waarbij circulair als risicovoller 
wordt gezien. In een van de interviews werd 
genoemd: “Circulaire bedrijven staan 2-0 achter 
ten opzichte van lineaire bedrijven bij 
kredietaanvragen”. De onderbouwing hiervoor valt 
uiteen in twee aspecten: 
 
B9. Meenemen circulaire kansen: niet. De 

voordelen van circulaire bedrijven worden niet 
meegenomen in de risicobeoordeling66,67,69. Ze 

zijn langer verzekerd van omzet omdat 
producten letterlijk duurzamer zijn en 
bijvoorbeeld reparabel. Ook kunnen ze 
dezelfde grondstoffen meermaals inzetten. 
Lineaire producten daarentegen kunnen vaak 
korter worden ingezet en kennen snellere 
waardedaling70.  

B10. Beoordeling risico’s lineaire 
bedrijfsvoering: niet. Lineaire risico’s zijn de 
risico’s die worden gelopen door lineair te 
blijven opereren. Voorbeelden hiervan zijn 
verstoringen in toeleveringsketens of de 
prijsvolatiliteit van grondstoffen. Lineaire 
bedrijven zijn hier vatbaar voor, omdat ze 
meestal nieuwe grondstoffen vanuit complexe 
toeleveringsketen gebruiken. Deze risico’s 
worden niet meegenomen in de 
risicobeoordeling van banken67,69. Daarnaast 
hebben lineaire bedrijven vaak een grotere 
milieu-impact die, bij de juiste beprijzing, 
kostenverhogend zou moeten werken54. 
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Stap 4: Nazorg 
Nadat de financieringsbeslissing is gemaakt, 
komen in de laatste stap nog twee barrières naar 
voren: 
B11. Monitoring van circulaire prestaties: 

weinig. Het is veelal niet duidelijk welk deel van 
de financiering vanuit banken naar circulaire 
bedrijven gaat71. Circulaire financieringen zijn 
verspreid over verschillende afdelingen binnen 
banken. Hierdoor wordt geen integrale kennis 
opgebouwd over hoe deze bedrijven presteren 
en wat succesfactoren zijn. 

B12. Concreetheid circulaire ambities: weinig. 
Wanneer concrete ambities op het gebied van 
circulariteit worden gesteld, wordt er 
gemonitord, gestuurd en kennis en capaciteit 
opgebouwd. Concrete ambities (zoals 
financieringstargets per R-niveau) op het 
gebied van circulariteit ontbreken bij de 
banken, waardoor hier niet op wordt gestuurd. 

 
Barrières vanuit beleid 
Grofweg zijn de belemmeringen uit beleid op te 
delen in twee types: beleid vanuit de financiële 
sector en overheidsbeleid. Deze worden hieronder 
beschreven. 
 
 
 

Belemmeringen vanuit beleid financiële sector 
De banksector hanteert (ongeschreven) normen en 
beleid die het financieren van circulaire bedrijven 
lastig kan maken: 
 
B13. Risicomijdendheid cultuur: hoog. Banken 

zijn over het algemeen risicomijdend2,7. Dit is 
begrijpelijk omdat ze een essentiële rol hebben 
in de economie2. Het mijden van risico’s komt 
terug in het beleid vanuit de sector7. Een 
voorbeeld hiervan is Know Your Customer 
(KYC), waarbij banken precies moeten weten 
wie hun klant is, welke activiteiten deze doet en 
wat het daarbij behorende risicoprofiel is. Een 
nadeel van deze cultuur is dat individuele 
banken bij nieuwe ontwikkelingen niet buiten 
de gebaande paden durven te werken, zoals 
het geval met circulair is.  

B14. Snelheid aanpassen risicomodellen: laag. 
De risicomodellen die banken gebruiken 
worden gecontroleerd door de Europese 
Centrale Bank (ECB). De ECB zet meer en meer 
in op duurzaamheid (ESG), maar circulariteit 
wordt niet of nauwelijks meegenomen in de 
risicobeoordeling. Om dit wel te kunnen 
meenemen is 5 tot 7 jaar historische data nodig 
over de relatie tussen een circulair business 
model en het betaalgedrag van rente en 
aflossing. Deze data ontbreekt momenteel, 

waardoor de risico’s en kansen van circulaire 
bedrijven verkeerd worden ingeschat. Deze 
data wordt momenteel ook niet integraal 
bijgehouden (zie barrière 11), waardoor dit 
veranderen op korte termijn niet kan. 

 
Belemmeringen vanuit overheidsbeleid 
Overheden kunnen op nationaal en internationaal 
vlak beleid ontwikkelen om het financieren van 
circulaire bedrijven te versnellen. Het gaat hier om 
beleid dat financiering vergemakkelijkt, maar ook 
om beleid dat circulaire bedrijfsvoering 
aantrekkelijker maakt. Hier worden vier barrières 
onderscheiden: 
B15. Concreetheid beleid CE: weinig. Voor 

circulaire bedrijven is het lastig om te bepalen 
waar ze in moeten investeren door 
onvoldoende concreet beleid en weinig 
samenhang in het instrumentarium van 
verschillende overheden23. Als hierdoor 
structurele investeringen door bedrijven 
achterblijven, maakt dit het voor investeerders 
lastiger om goed in te schatten wat hun 
financiering kan doen (en of deze zich zal 
terugverdienen)46. 

B16. Beprijzing externaliteiten: weinig. De 
negatieve effecten op milieu en maatschappij 
worden nog steeds onvoldoende 
meegenomen in de prijzen van 
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investeringen46,68. Hierdoor zijn circulaire 
goederen en projecten vaak duurder dan hun 
lineaire alternatieven. 

B17. Schaalniveau experimenten vanuit 
overheid: klein. Veel overheden blijven 
experimenteren met circulaire 
producten/diensten in kleinschalige 
pilotprojecten23, waardoor structurele 
verandering uitblijft. Grote projecten zouden 
circulaire bedrijven juist helpen om de 
benodigde schaalvergroting te maken. Deze 

schaalvergroting is essentieel voor een betere 
business case en dus financiering. 

B18. Beschikbaarheid secundaire grondstoffen: 
laag. Het aanbod aan secundaire grondstoffen 
is laag58,67, waardoor de business case voor 
circulair moeilijker te maken is. Dit komt o.a. 
doordat er simpelweg te weinig secundair 
materiaal beschikbaar is, het te duur is om 
‘afval’ om te zetten in grondstof of omdat 
wetgeving in de weg staat66. Met ander beleid 
kan de overheid ervoor zorgen dat deze 

beschikbaarheid wordt verbeterd. Een 
voorbeeld van belemmerend beleid is 
afvalwetgeving. Europese afvalwetgeving 
maakt het namelijk lastig om grondstoffen te 
hergebruiken10. Reststromen moeten worden 
gemeld bij het Landelijk Meldpunt Afvalstoffen; 
om deze vervolgens te hergebruiken is veel 
administratie vereist23. 
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