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Abstract: The transition to renewable energy has become one of the central challenges of the 21st century, driven by
geopolitical instability, the finite nature of fossil fuel reserves, and the growing urgency of climate change. This article
examines the role of banks in financing the energy transition, with a focus on the main green financial instruments, the
European Union regulatory framework, and the specific context of the Republic of Moldova. The research is based on a
review of relevant literature, regulatory documents, and quantitative data from the EU Platform on Sustainable Finance
(2025), the Climate Bonds Initiative (2024), and the National Bank of Moldova. The results show that the global green
bond market grew from approximately 37 billion USD in 2014 to over 587 billion USD in 2023, with Europe maintaining
a dominant position. At the EU level, the total outstanding green financing reached EUR 1.69 trillion at end-2023. In
Moldova, bank lending to the energy sector remains modest, representing 4.87% of total bank credit in 2025, despite a
remarkable expansion of installed renewable energy capacity - from 61 MW in 2018 to over 1,023 MW in early 2026. The
article concludes that banks are essential but underutilized actors in Moldova'’s energy transition, and that scaling up
green lending requires regulatory predictability, risk-sharing mechanisms, and alignment with EU sustainable finance
standards.
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INTRODUCERE

Secolul XXI se confrunta cu o criza energetica de natura profund geopoliticd, n care accesul
la resurse a devenit un instrument de putere si presiune intre state. Combustibilii fosili - petrol, gaze
naturale si carbune sunt resurse neregenerabile, a caror concentrare geograficd in regiuni cu
guvernantd fragila sau in state cu interese divergente fatd de democratiile occidentale a transformat
energia Intr-un vector al presiunilor politice. Utilizarea gazelor naturale ca armad geopolitica
demonstreaza cd dependenta energeticd dezechilibreazd constant situatia politica, sociald si
economicd in intreaga lume, dar mai ales in Europa si Moldova, creand astfel un mediu putin prielnic
pentru planificare si dezvoltare economica.

Constientizarea acestei vulnerabilitati structurale a determinat state si blocuri politice din
intreaga lume sa reconsidere fundamental arhitectura propriilor sisteme energetice. Autonomia
energeticd a devenit ceva cu multi isi doresc insa putini se pot lauda ca poseda. Oricum aceasta
notiune a dobandit valoarea unui imperativ strategic, iar sursele regenerabile de energie eoliana,
solara si hidro au iesit din sfera proiectelor experimentale pentru a deveni piloni ai politicilor nationale
de securitate energeticd reprezentand un instrument de a crea capacitdti de generare a energiei
electrice. Acesta fiind distribuit In economie si utilizat de cétre agentii economici, administratiile
publice, cat si consumatorii casnici creeaza o retea foarte atomizatd de productie a electricitatii care
are un prag foarte scazut de intrare comparativ cu proiectele energetice traditionale, flexibilitate
ridicatd, timpi redusi de executie si necesitd mai putine competente tehnice pentru implementare si
mentenanta.
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In contextul gradului scizut de independentd energeticd si al ambitiilor pro-europene a
Moldovei, finantarea tranzitiei energetice devine o necesitate primordiald, a carei acoperire presupune
investirea unui capital considerabil. Proiectele de energie regenerabila necesitd investitii initiale
masive, cu orizonturi de recuperare extinse si profiluri de risc specifice, care depasesc adesea
capacitatea exclusiva a sectorului public. Béancile ocupd astfel o pozitie centrald in mobilizarea
capitalului privat necesar. Prezentul articol analizeaza rolul bancilor in finantarea tranzitiei catre
energia regenerabild, mecanismele financiare utilizate si principalele provocari cu care se confrunta
institutiile bancare in asumarea acestui rol esential intr-o lume aflata in continua transformare.

CONTINUTUL DE BAZA

CONTEXTUL EUROPEAN

Incepand cu definirea a ceea ce dorim sa infaptuim, vorbind despre tranzitie citre energia
regenerabila trebuie sa facem referintd la ,,Pactul verde european” lansat in 2019, care vede acest
proces ca fiind trecere de la o arhitecturda a economiei bazatd pe reducerea emisiilor de gaze,
promovarea unor industrii curate si durabile, dar si eficienta energetica per ansamblu. Continuand
analiza, trebuie sa includem in revista si fundatia, principiile pe care se bazeaza, astfel este absolut
necesar ca In urma acestui proces energia sd fie: aprovizionata garantat la preturii accesibile; Europa
ca piatd energeticd sa fie totalmente integrate, interconectata si digitalizata; eficienta energetica
devine o prioritate (Comisia Europeana, 2019).

Bancile, indeplinind functia lor de intermediari intre posesori a suprlusului de capital si cei
care suferd de un deficit de capital, se pozitioneaza Intr-un loc central in astfel de probleme care
presupun gestionare unui capital enorm pentru finantarea unei initiative nu mai putin grandioase. Pe
langa canalizarea economiilor catre investitii productive Tn energie curata, bancile si-au adaptat/creat
instrumente financiare complexe, adaptate profilului specific al proiectelor regenerabile, reprezentate
in urmator tabel.

Tabelul 1: Tipuri de instrumente financiare

Tip
Nr. instrument Descriere Institutii
financiar
Obligatiunile verzi reprezintd cel mai dinamic si mai | BEl, HSBC,
vizibil instrument al finantdrii verzi la nivel global. Ele | BNP Paribas,
Obligatiunile funcpongaza dupa acelea§1 principii ca .obhgqt,:lulhnle Banca. ]
> conventionale emitentul se imprumuta de la investitori cu | Mondiala,
1. verzi (Green oL - . . n
Bonds) obligatia de a restitui capitalul si dobanda aferente cu | JPMorgan,

distinctia esentiald ca resursele mobilizate sunt destinate | Deutsche Bank
exclusiv finantarii proiectelor cu impact ecologic pozitiv,
verificat si raportat transparent.

Creditarea verde reprezintd instrumentul prin care | ING  Group,
bancile comerciale finanteaza direct proiecte de energie | Societe
Creditele verzi | regenerabild, eficientda energeticd sau infrastructurd | Generale,

2. (Green Loans) | sustenabild, In baza unor criterii de eligibilitate similare | UniCredit,
celor aplicabile obligatiunilor verzi. Raiffeisen
Bank, BERD
Proiectele de energie regenerabild de mare anvergura | BERD, IFC,
cum ar fi parcuri eoliene off-shore, centrale fotovoltaice | BEI,
Finantarea de | la scara industriald, infrastructurd de stocare a energiei. | Santander,
3 proiect Acestea sunt finantate preponderent prin mecanisme de | Société
) (Project finantare de proiect, in care rambursarea creditului este | Générale,
Finance) asigurata exclusiv din fluxurile de numerar generate de | NatWest,

proiectul insusi, fard recurs la activele generale ale | Macquarie
sponsorului. Aceastd structurd permite béncilor sd
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finanteze proiecte de dimensiuni care depasesc
capacitatea financiara a unui singur investitor, distribuind
totodatd riscurile 1Intre multiple institutii printr-o
sindicalizare a creditului.

Fondurile de
investitii in
infrastructura
verde
(Alternativa
bancilor)

Béncile participd la tranzitia energetica si prin
structurarea si administrarea fondurilor de investitii
dedicate infrastructurii verzi, care agrega capitalul mai
multor investitori institutionali, fonduri de pensii,
companii de asigurari si fonduri suverane care
directioneaza catre portofolii diversificate de proiecte
regenerabile. Aceste vehicule de investitie prezintd
avantajul diversificarii riscului si al orizontului lung de
investitie, compatibil cu profilul fluxurilor de numerar
ale proiectelor energetice.

BlackRock,
Macquarie
Asset
Management,
BEI
(InfraClimate),
Brookfield
Renewable

Sursa: elaborate in urma studiului Briihl (2021).

Printre instrumentele financiare prezentate in Tabelul 1, obligatiunile verzi reprezinta cel mai
dinamic si mai vizibil mecanism de finantare a tranzitiei energetice la nivel global. Acestea au
cunoscut o crestere exponentiala in ultimul deceniu, reflectind interesul tot mai mare al investitorilor
institutionali si al bancilor pentru proiecte cu impact climatic pozitiv. Evolutia valorii obligatiunilor
verzi emise la nivel mondial intre 2014 si 2023 este ilustrata in Figura 1.
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Figura 1: Valoarea obligatiunilor verzi emise la nivel mondial 2014-2023 (mld. USD)
Sursa: elaborate conform datelor Climate Bonds Initiative (2024).

Analizand datele din Figura 1, putem identifica o crestere spectaculoasa a pietei obligatiunilor
verzi la nivel global, de la aproximativ 37 miliarde USD 1n 2014 la peste 587 miliarde USD 1n 2023.
Europa s-a impus clar ca lider incontestabil, Tnregistrand cea mai mare valoare a emisiunilor in
aproape toti anii, cu un maxim de 309,6 miliarde USD in 2023. Aceastd dominatie europeana se
explica prin ambitiile ambitioase ale Pactului Verde European, prin reglementarile stricte privind
sustenabilitatea si prin maturitatea pietelor financiare din UE. Aceasta evolutie globala demonstreaza
ca obligatiunile verzi au devenit un instrument esential de mobilizare a capitalului privat citre energie
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regenerabild. In context european, unde bancile joacd un rol central atat ca emitente, cat si ca
intermediari, este relevant sa analizam nu doar volumul total, ci si destinatia concretd a fondurilor
atrase prin aceste obligatiuni.

In acest sens, Figura 2 oferi o perspectiva detaliata asupra alocarii obligatiunilor verzi emise
in Uniunea Europeand in anul 2023, pe sectoare economice, evidentiind prioritatile de finantare ale
bancilor si ale altor institutii emitente.
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Figura 2: Valoarea obligatiunilor verzi emise in UE in 2023, pe sectoare
Sursa: elaborat folosind datele Dealogic, Orbis, citate in EU Platform on Sustainable Finance
(2025)

Analiza emisiunilor de obligatiuni verzi in UE in 2023 arata o concentrare clard pe anumite
sectoare. Sectorul financiar si asigurdri reprezintd cel mai mare emitent, cu aproximativ 90 miliarde
EUR. Aceasta cifra reflecta rolul bancilor de a emite obligatiuni verzi pentru a finanta ulterior proiecte
verzi in economia reald, atat pentru companii, cat si pentru gospodarii. Pe locul al doilea se afla
sectorul energiei electrice si utilitatilor, cu 21,3 miliarde EUR, fonduri directionate in principal catre
noi proiecte de energie regenerabila (eolian, solar si retele). Sectorul industrial ocupa pozitia a treia
cu 8,9 miliarde EUR, din care 4,1 miliarde EUR provin din productia de vehicule electrice. Totodata,
sectorul imobiliar a emis 3,8 miliarde EUR, contribuind la renovarile energetice ale cladirilor, un
obiectiv strategic al Pactului Verde European.

CONTEXTUL MOLDOVENESC

In contextul european, unde bancile si pietele financiare mature joaci un rol dominant in
mobilizarea capitalului verde, situatia din Republica Moldova evidentiaza provocari si particularitati
specifice unei economii emergente cu un grad ridicat de dependenta energetica. Moldova se confrunta
cu o dependentd energeticd structurala accentuatd, marcatd de un grad redus de independenta si de un
dezechilibru persistent Intre oferta si consumul intern de energie. Figura 4 ilustreaza clar aceasta
realitate prin balanta energeticd pe oferta si consum, evidentiind c@ productia interna acopera doar o
fractiune limitatd din necesarul national, restul fiind asigurat prin importuri masive de energie
electricd si gaze naturale. Aceastd vulnerabilitate este amplificatd de ambitiile pro-europene ale tarii
si de angajamentele asumate in procesul de aliniere la obiectivele Pactului Verde European, ceea ce
face ca tranzitia catre sursele regenerabile sa devind o prioritate strategicd nationala.

In acest context, rolul bancilor comerciale in finantarea sectorului energetic riméane inci
modest. Tabelul 2 si Figura 3 aratd ca ponderea creditelor acordate industriei energetice in totalul
portofoliului de credite al sistemului bancar a evoluat lent, de la 2,19 % in 2016 la 4,87 % 1n 2025.
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Desi se observa o tendinta de crestere graduald a volumului absolut al creditelor (Figura 3), valoarea
ramane redusa in raport cu nevoile reale de investitii in capacitati regenerabile si eficientd energetica.
Aceasta situatie reflecta, pe de o parte, profilul de risc ridicat si orizonturile lungi de recuperare ale
proiectelor verzi, iar pe de alta parte, o prudenta sporitad a bancilor moldovenesti in alocarea resurselor
catre un sector aflat inca in dezvoltare incipienta.
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Figura 3: Credite acordate industriei energetice (mil. MDL)
Sursa: elaborate de autor folosind Baza de date interactiva BNM
Tabelul 2: Ponderea creditelor acordate industriei energetice
Anul 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ponderea
creditelor
acordate
industriei | 2,19% | 2,54% | 2,79% | 2,43% | 3,34% | 3,04% | 3,24% | 2,78% | 3,86% | 4,87%
energetice
in total
credite

Sursa: elaborate de autor folosind Baza de date interactiva BNM

Continuand cu analiza structurala a capacitdtilor de productie, Figura 4 prezinta evolutia
capacitatilor E-SER instalate in perioada 2018 - februarie 2026. Figura 4 prezintd evolutia
capacitatilor de energie din surse regenerabile (E-SER) instalate in Republica Moldova intre 2018 si
februarie 2026. Datele arata o crestere spectaculoasa a capacitatii totale de la 61,15 MW in 2018 la
1.023,42 MW 1n februarie 2026 (crestere de peste 16 ori). Dominanta clara o reprezintd instalatiile
fotovoltaice, care au ajuns la 746,995 MW, urmate de cele eoliene cu 252,52 MW.

Aceastd dezvoltare rapidd a fost sustinutd atit prin investitii private, cat si prin programe
publice de sprijin. Un rol important 1-a jucat IP ODA, care, prin granturi si asistenta tehnica finantate
din Asistenta Oficiald pentru Dezvoltare, a facilitat accesul IMM-urilor si gospodariilor la panouri
fotovoltaice si proiecte de eficientd energeticd. Aldturi de IP ODA, au contribuit schemele de
prosumator, licitatiile ANRE si finantarile internationale (BERD, BEI). Figura 4 confirma potentialul
Republicii Moldova de a accelera tranzitia energetica, dar subliniaza totodatd necesitatea implicarii
mai active a bancilor comerciale pentru finantarea proiectelor la scara mai mare.
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Figura 4: Evolutia capacititilor E-SER instalate in perioada 2018 - februarie 2026, (MW)
Sursa: elaborate de autor folosind date ale Centrului National pentru Energie Durabila

CONCLUZII

Prezentul articol a analizat rolul bancilor in finantarea tranzitiei energetice, pornind de la
contextul geopolitic global si ajungand la realitatile specifice ale Republicii Moldova. Concluziile
desprinse confirma cad bancile reprezintd actori esentiali, dar incd insuficient valorificati, in
mobilizarea capitalului necesar pentru un sistem energetic bazat pe surse regenerabile.

La nivel global si european, sectorul bancar a Inregistrat progrese semnificative si masurabile.
Piata obligatiunilor verzi a crescut de la 37 miliarde USD 1n 2014 la peste 587 miliarde USD in 2023,
cu Europa mentinand o pozitie dominanta reprezentand mai mult de jumatate din piata mondiala.

In Republica Moldova, tabloul este mai contrastant. Pe de o parte, capacititile de energie din
surse regenerabile instalate au crescut spectaculos de la 61,15 MW in 2018 la 1.023,42 MW 1n
februarie 2026, o multiplicare de 16 ori, dominata de instalatiile fotovoltaice (746,99 MW). Aceasta
expansiune a fost sustinutd prin investitii private, programe de suport ale IP ODA, scheme de
prosumator, licitatiit ANRE si finantari internationale (BERD, BEI). Pe de altd parte, implicarea
bancilor comerciale autohtone ramane modesta: ponderea creditelor acordate industriei energetice in
totalul portofoliului bancar a evoluat de la 2,19% 1n 2016 la 4,87% in 2025 - o crestere reald, dar
insuficienta fata de amploarea nevoilor de investitii.

Aceasta discrepanta reflecta trei obstacole structurale principale: (1) profilul de risc ridicat si
orizonturile lungi de recuperare ale proiectelor de energie regenerabild, care descurajeaza creditarea
bancara conventionald; (2) absenta unui cadru national de finantare verde coerent, aliniat standardelor
UE (Taxonomia verde, Green Loan Principles); si (3) capacitatea tehnica limitatd a béncilor
comerciale moldovenesti de a evalua si structura finantari pentru proiecte energetice complexe.

Tranzitia energeticd nu mai este o optiune, ci 0 consecintd inevitabild a convergentei dintre
epuizabilitatea resurselor fosile, imperativele securitatii energetice si presiunea schimbarilor
climatice. Pentru Republica Moldova, cu o dependenta energetica structurald accentuata si un parcurs
pro-european asumat, accelerarea implicarii bancilor comerciale in finantarea energiei regenerabile
reprezintd nu doar o oportunitate economicd, ci 0 necesitate strategica. Aceasta presupune:
consolidarea unui cadru de reglementare favorabil creditarii verzi, crearea unor mecanisme de
partajare a riscului in parteneriat cu institutiile financiare internationale (BERD, BEI, IFC), formarea
capacitatilor tehnice in cadrul bancilor comerciale si educatia financiara a potentialilor beneficiari de
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credite verzi. Bancile care vor reusi sa integreze aceste instrumente vor deveni parteneri esentiali ai

......
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