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Armenia jako wezet regionalny

TRIPP, Crossroads of Peace i nowy uktad infrastrukturalny Eurazji

Repozycjonowanie Armenii w okresie 2025-2026 jest najgtebszq przebudowg geopolityczng
tego panstwa od chwili uzyskania niepodlegtosci w 1991 roku. Pakiet zewnetrznych
zobowigzan — TRIPP z dominujgcym udziatem amerykanskim, europejski Global Gateway o
wartosci 2,5 miliarda euro, czterostronny uktad obronny z Francjg, Indiami i Gregjg,
kazachstanska Mapa Drogowa oraz ramowe porozumienie nuklearne z USA — jest spojny
politycznie i niewgtpliwie zmienia geometrie regionu. Otwiera Armenii niespotykane wczesSniej
mozliwosci, ale jego powodzenie zalezy od pokonania szeregu ryzyk politycznych, finansowych i

wykonawczych, ktore mogq sprawic, ze ambitne deklaracje nie przetozq sie na trwatq zmiane.

1. Wstep

Mate panstwa rzadko bywaja w stanie prowadzic w petni samodzielng polityke
zagraniczna. To, co mogg robi¢, to budowanie sieci zobowigzan zewnetrznych w taki
sposob, by zmniejszac wtasng zaleznoSc od silniejszych sgsiadow i poszerzac pole
manewru. Armenia miedzy sierpniem 2025 a majem 2026 roku' przeprowadzita taka
operacje z konsekwencjg rzadko spotykang w warunkach postsowieckich. Trump Route
for International Peace and Prosperity’ z 74-procentowym udziatem amerykanskim,
pierwszy w historii szczyt Unia Europejska—Armenia z pakietem Global Gateway® wartym
2,5 miliarda euro, partnerstwa strategiczne z Francjg i Wielkg Brytanig, nieformalny

czterostronny uktad obronny z Indiami i Grecjg, kazachstanska Mapa Drogowa wspotpracy

! Opracowanie uwzglednia stan geopolityczny i dane dostepne na maj 2026 roku.

2Trump Route for International Peace and Prosperity (TRIPP), inicjatywa infrastrukturalno-geopolityczna ogtoszona w 2025
r., zakladajgca rozwaj korytarzy transportowych i energetycznych tgczgcych Kaukaz Potudniowy z rynkami europejskimi i
bliskowschodnimi przy wsparciu Stanéw Zjednoczonych.

3 Global Gateway, program inwestycyjny European Commission uruchomiony przez European Union w 2021 ., ktérego
celem jest finansowanie infrastruktury transportowej, energetycznej, cyfrowej i klimatycznej w pahstwach partnerskich oraz
wzmacnianie powigzan gospodarczych UE z regionami strategicznymi.
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gospodarczej na lata 2026-2030, wreszcie ramowe porozumienie nuklearne z USA na
podstawie sekcji 123 amerykanskiego Atomic Energy Act — wszystko to sktada sie w
obraz kraju, ktory po raz pierwszy projektuje swojg gospodarke przy zatozeniu trwatego

pokoju regionalnego, a nie permanentnej blokady.

Patrzac jednak na ten pakiet od strony finansowania i wykonalnosci, trzeba postawic
pytanie, ktére w narracji politycznych szczytow pojawia sie rzadko, a dla oceny duzych

projektow infrastrukturalnych jest podstawowe.

Czy ten pakiet jest sfinansowany w skali odpowiadajgcej zadaniu? Czy aktor wykonawczy,
armenski sektor publiczny i jego zewnetrzni kontrahenci, ma udokumentowang zdolnos¢

realizacji wielomiliardowych inwestycji w trudnym, gorskim terenie?

Czy struktura kapitatowa TRIPP Development Company, oparta na 49-letniej koncesji z
dominujgcym udziatem amerykanskim, da sie egzekwowa¢ w warunkach mozliwych
zmian w Waszyngtonie i Erewaniu w cyklach 2026-2028 i 2030-20327 Wreszcie, co z
tego pakietu moga realnie wykorzystac polskie podmioty publiczne i prywatne, biorac pod

uwage nasze kompetencje sektorowe?

Niniejsza analiza odpowiada na te pytania z perspektywy wykonalnosci inwestygji
infrastrukturalnych oraz zdolnosci do utrzymania dotychczasowego kursu Armenii, ktory
zmierza do zmniejszenia zaleznoSci od Federacji Rosyjskiej i stopniowego

przeksztatcenia kraju w regionalny wezet gospodarczo-logistyczny.

Teza, ktorg rozwijam w kolejnych sekcjach, jest nastepujaca. Repozycjonowanie Armenii
nie jest klasycznym zwrotem prozachodnim, lecz strategig redukcji asymetrii wzgledem
Rosji prowadzong poprzez roéwnoczesne zakotwiczenie sie w pieciu zewnetrznych
osrodkach. Strategia ta ma sens, a szanse jej powodzenia s3 wyzsze niz przyznaja
sceptycy, gitownie z prostego powodu: 2zaden z czterech gtownych aktorow
regionalnych - Rosja, Iran, Turcja, Chiny - nie ma narzedzi, by ja trwale zablokowac. Ma
jednak trzy zasadnicze stabosci, ktore wyznaczajg horyzont i kluczowe ryzyka
wykonawcze: skala finansowania publicznego nieproporcjonalna do skali zadania,
udokumentowana historia op6znien i porazek wykonawczych oraz uzaleznienie od cyklu

wyborczego w Waszyngtonie i Erewaniu.
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2. Tto historyczne

Dzisiejszych decyzji Erewania nie da sie zrozumieC bez znajomosci pieciu warstw
historycznych, ktore uksztattowaty armenska sytuacje i psychike polityczna. Warto do nich
wraci¢, nie z sentymentuy, lecz dlatego ze ttumacza, dlaczego pewne decyzje wydajace sie
logiczne na arkuszu kalkulacyjnym sg w Armenii politycznie niewykonalne, a inne, na
pierwszy rzut oka ryzykowne, podejmowane sg

z determinacja.

Pierwsza warstwa to fundament tozsamosciowy. Armenia jest jednym z najstarszych
panstw chrzescijanskich Swiata. Chrzescijanstwo przyjeto jako religie panstwowg w 301
roku, jeszcze przed Edyktem Mediolanskim. Alfabet ormianski stworzyt Mesrop Mashtots
w 405 roku jako narzedzie ochrony tozsamosci religijnej i kulturowej wobec nacisku
perskiego. Te dwa fakty maja konsekwencje wspotczesne. Armenia widzi siebie jako
panstwo bronigce cywilizacji chrzeScijanskiej na granicy Swiata muzutmanskiego —
narracje, ktora rezonuje w europejskich kregach konserwatywnych, we francuskich
Srodowiskach katolickich, a takze w hinduistycznych elitach indyjskich. Stad uktad obronny
z Francjg, Indiami i Grecja jest dla armenskiej polityki naturalny — nie z racji geografii, lecz

wspolnego dystansu wobec narracji tureckiej i azerbejdzanskiej.

Druga warstwa to trauma ludobgjstwa 1915 roku. Panstwo osmanskie wymordowato
okoto péttora miliona Ormian w Anatolii w trakcie | wojny Swiatowej* — fakt, ktdrego
Ankara do dzis nie uznaje jako ludobdjstwa. Z konsekwencji tej zbrodni dla obecnej polityki
najwazniejsze sg trzy. Diaspora ormianska rozproszyta sie po Swiecie, przede wszystkim
we Francji, Stanach Zjednoczonych, Argentynie i Libanie, i stata sie aktorem politycznym
samodzielnym wobec panstwa armenskiego. Lobby ormianskie w Waszyngtonie i w
Paryzu sg realnymi wzmacniaczami politycznymi. Kwestia uznania ludobdjstwa wcigz
obcigza relacje dyplomatyczne — ponad trzydziesci panstw je uznato, w tym Francja, Stany
Zjednoczone (rezolucjami obu izb Kongresu z grudnia 2019 roku, a od 24 kwietnia 2021
roku takze oSwiadczeniem prezydenta Bidena) oraz Polska (rezolucja Sejmu z 2005 roku®).
Wreszcie kazda normalizacja stosunkdw z Turcjg wymaga w Armenii kosztu politycznego,

ktory tylko silne rzady moga udzwignac.

4 Szacunki Armenian National Institute oraz International Association of Genocide Scholars; zob.
https://www.armenian-genocide.org/genocide.html
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Trzecia warstwa to dziedzictwo sowieckie i jego niewygodne pozostatosci. Armenska SRR
istniata w latach 1922-1991 i nalezata do najbardziej rozwinietych republik ZSRR.
Industrializacja, urbanizacja, system szkolnictwa wyzszego oraz nuklearyzacja gospodarki
energetycznej (elektrownia jadrowa w Metsamorze uruchomiona w 1976 roku) sa
bezpoSrednim spadkiem po tamtym okresie. Wyjasnia to kilka istotnych specyfik:
armenski system techniczny do dziS czeSciowo trzyma sie rosyjskich standardow (siec
kolejowa, paliwo jadrowe, system gazowy), elity techniczne méwig po rosyjsku i znaja
rosyjska literature specjalistyczng, a stosunek kulturowy Ormian do Ros;ji jest dwuznaczny
— mieszanka dystansu politycznego i bliskosci kulturowej, ktdra sprawia, ze polityka

prozachodnia nie jest w Armenii oczywista emocjonalnie.

Czwarta warstwa to konflikt o Gorski Karabach, ktérego polityczne i ekonomiczne
konsekwencje sa kluczowe dla dzisiejszej sytuacji geopolitycznej. Spor zaczat sie w lutym
1988 roku, gdy parlament Nagorno-Karabaskiego Obwodu Autonomicznego (dalej: Gorski
Karabach) zagtosowat za przytagczeniem do Armenii, i przerodzit sie w petnoskalowg
wojne z poczatkiem 1992 roku, zakonczong Protokotem Biszkeckim z 5 maja 1994 roku.
Armenia odniosta zwyciestwo militarne i przez ponad cwierc wieku, do drugiej wojny
karabaskiej w 2020 roku, kontrolowata siedem azerbejdzanskich rejonow otaczajgcych
Karabach: Agdam, Kelbadzar, Laczin, Kubadli, Zangilan, Dzabrail i Fizuli. Ekonomicznie
miato to dwie powazne konsekwencje. Granice z Azerbejdzanem i Turcja zamknieto,
odpowiednio w 1991 i w kwietniu 1993 roku (Ankara zamkneta granice w odpowiedzi na
zajecie przez sity armenskie rejonu Kelbadzar), co spowodowato niemal catkowitg izolacje
handlowa Armenii. Caty handel zagraniczny musiat odtad przechodzi¢ przez Gruzje (porty
Poti i Batumi) albo przez Iran. Po drugie, Armenia stata sie panstwem fundamentalnie
zaleznym od Rosji w sferze bezpieczenstwa: rosyjska baza wojskowa w Giumri, rosyjska
obecnosc na granicy z Turcjg, rosyjska kontrola sieci kolejowej, gazowej i nuklearnej. Do
2020 roku Erewan funkcjonowat w ramach rosyjskiego systemu bezpieczenstwa w
Eurazji, opierajac swojg architekture obronng na cztonkostwie w CSTO oraz bilateralnym
sojuszu wojskowym z Rosja. Jego polityka bezpieczenstwa byta w znacznym stopniu

wpisana w rosyjska strefe wptywow.

Pigta warstwa, najSwiezsza i decydujgca dla obecnego repozycjonowania, to seria klesk
2020-2023. Pierwszg byta czterdziestoczterodniowa wojna z jesieni 2020 roku, w ktorej

Azerbejdzan przy bezposrednim wsparciu Turcji i zaskakujgcej biernosci Rosji odzyskat
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kontrole nad wiekszoScig Gorskiego Karabachu oraz nad siedmioma okupowanymi
rejonami. We wrzesniu 2022 roku, w odpowiedzi na azerbejdzanska agresje z 13 wrzesnia
— najpowazniejszg eskalacje od wojny 2020 roku, z setkami ofiar po obu stronach —
Erewad formalnie aktywowat artykut 4 Traktatu CSTO®, Zzadajac mechanizméw obrony
zbiorowej. CSTO nie tylko nie zareagowato militarnie, lecz w istocie zdezawuowato prosbe
Erewania’. Szef sztabu organizacji Anatolij Sidorow publicznie odrzucit mozliwosé
interwencji wojskowej, opowiadajgc sie za rozwigzaniami polityczno-dyplomatycznymi.
Panstwa Azji Centralnej, w tym Kazachstan, nie wykazaty woli interwencji przeciwko
Azerbejdzanowi, z ktorym t3cza je rosngce wiezi handlowe i wspolne cztonkostwo w
Organizacji Panstw Tureckich. Premier Pashinian, jako éwczesny przewodniczacy Rady
Bezpieczenstwa Zbiorowego CSTO, w listopadzie 2022 roku odmowit podpisania wspolnej
deklaracji szczytu, argumentujac, ze organizacja nie podjeta decyzji w odpowiedzi na
agresje wobec panstwa cztonkowskiego. W lutym 2024 roku Armenia formalnie zamrozita
uczestnictwo w CSTO®. We wrzeéniu 2023 roku Azerbejdzan przeprowadzit btyskawiczng
operacje militarng, ktora faktycznie zlikwidowata Republike Gorskiego Karabachu,
doprowadzajac do exodusu stutysiecznej populacji etnicznych Ormian z ich historycznej
ziemi. Rosyjskie wojska pokojowe rozmieszczone tam w 2020 roku pozostaty biernym

Swiadkiem.

Te pieC warstw razem ttumaczy dzisiejsza dynamike. Armenia wie z wtasnego
doSwiadczenia, ze jej zewnetrzne kotwice mogg zawieS¢ — Rosja w 2020 roku, gdy nie
interweniowata przeciwko Azerbejdzanowi mimo formalnych zobowiazan CSTO, i w 2023
roku, gdy biernie patrzyta na upadek Gorskiego Karabachu. Whniosek, jaki Erewan
wyciagnat z tego doSwiadczenia, jest logiczny, nie ideologiczny: jesli pojedyncza
zewnetrzna kotwica moze pusci¢, trzeba budowac ich wiele rownolegle. Pakiet
polityczny 2025-2026 jest wcieleniem tej zasady — nie ostatecznym wyborem miedzy
Wschodem a Zachodem, lecz dywersyfikacja osi wptywu, w ktorej kazda kompensuje

stabosci innych.
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3. Doktryna , Real Armenia" jako nadrzedna rama polityczna

W styczniu 2026 roku armefski rzad przyjat® doktryne transformacji ekonomicznej i
instytucjonalnej, ktora jest pierwszg w historii Armenii doktryng gospodarcza

zaprojektowang przy zatozeniu trwatego pokoju regionalnego.

Polityczne hasto premiera Pashiniana — ,Real Armenia" — wyraza to samo w jezyku
kampanii wyborczej: Armenia rzeczywista, oparta na uznanych granicach z 1991 roku
(deklaracja Atma-Aty'), bez roszczen terytorialnych do Gérskiego Karabachu, otwarta na
sasiadéw. Na tym fundamencie opiera sie wszystko, co nastepuje: Skrzyzowanie Pokoju'’,
TRIPP, akcesja Armenii do UE oraz normalizacja stosunkow polityczno-gospodarczych z

Turgja.

Dla analizy inwestycyjnej znaczenie tej doktryny wynika z czynnika, ktory zwykle umyka

w komentarzach geopolitycznych.

Po raz pierwszy w postsowieckiej historii Armenii decyzje fiskalne, kapitatowe i
alokacyjne panstwa zapadaja w oparciu o scenariusz otwartych granic, a nie
permanentnego konfliktu. Caspian Policy Center w analizie'* z 2026 roku zauwaza, ze dla
premiera Pashiniana ,Real Armenia" oznacza obecnosc na globalnym rynku z realnymi
stawkami, gdzie Erewan probuje wykorzystac TRIPP nie tylko do umocnienia roli
tranzytowej, ale i do przyciggniecia inwestycji zagranicznych. Implementation Framework
z USA" podkresla armefskie ambicje zwiekszenia zatrudnienia, transferu technologii i
rozwoju kompetencji sity roboczej. Bank Swiatowy w prognozie™ z kwietnia 2026 roku
traktuje ten pakiet jako bazowe zrodto wzrostu wyzszego niz piec procent w Srednim

okresie.

Doktryna ta ma jednak stabosc polityczng, ktora wyznacza horyzont inwestycyjny. Civil
Contract premiera Pashiniana to partia rzagdzaca bez silnej ciggtosci instytucjonalnej i bez

gteboko zakorzenionego elektoratu. Wybory parlamentarne 7 czerwca 2026 roku beda

° https://www.primeminister.am/en/press-release/item/2026/01/08/Cabinet-meeting/

0 https://cis.minsk.by/reestrv2/print/documentCard?ids=6

" strategiczna wizja Armenii, w ktérej kraj ma przesta¢ by¢ peryferig konfliktu i sta¢ sie regionalnym hubem tranzytowym,
opartym na otwarciu granic i wsp6tpracy infrastrukturalnej, ale pod petng kontrolg suwerenng, bez narzuconych korytarzy.
2https://www.caspianpolicy.org/research/category/armenia-and-azerbaijan-implement-peace-next-steps-in-constructing-th
e-tripp
Bhttps://www.state.gov/releases/office-of-the-spokesperson/2026/01/joint-statement-on-the-publication-of-the-u-s-armen
ia-implementation-framework-for-the-trump-route-for-international-peace-and-prosperity-tripp/

% https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/1bff85ef-bf05-4708-9059-17felel6fd5e
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pierwszym testem, w ktorym dywidenda pokojowa zostanie zwazona przeciwko kosztom
politycznym referendum konstytucyjnego, planowanego wstepnie na 2027 rok.
Referendum ma wprowadzic nowg konstytucje usuwajacg z preambuty odniesienie do
Deklaracji Niepodlegtosci z 1990 roku, ktora z kolei odwotuje sie do wspolnej decyzji
armenskiej SRR i Gorskiego Karabachu, z 1989 roku o reunifikacji. Baku' traktuje te
preambute jako zawierajgcg roszczenia terytorialne i czyni jej usuniecie warunkiem
podpisania traktatu pokojowego, mimo ze Sad Konstytucyjny Armenii we wrzesniu 2024
roku orzekt'®, ze odniesienie do Deklaracji 1990 nie implikuje zadnych celéw
konstytucyjnych. Spér ma wiec charakter polityczny, nie prawny — co czyni go znacznie

trudniejszym do rozwigzania niz gdyby byt wytgcznie kwestig prawna.

Referendum nie zostato dotad rozpisane, a jego polityczna toksycznosc jest oczywista.
Usuniecie odniesien do Gorskiego Karabachu jest dla wielu Ormian symbolicznym
uznaniem porazki, ktorej emocjonalny koszt nie zostat jeszcze przepracowany. Bez
referendum nie ma traktatu pokojowego z Azerbejdzanem. Bez traktatu nie ma petnej

ekspansji Skrzyzowania Pokoju poza TRIPP.

Z punktu widzenia inwestycji infrastrukturalnych i wspotpracy regionalnej, w ktorej
Armenia ma odgrywac role wezta, oznacza to, ze petna realizacja doktryny pozostaje

uzalezniona od sekwencji zdarzen politycznych o nie do koAca przewidywalnym przebiegu.

Najwymowniejszym sprawdzianem realnej zmiany nie sg jednak wybory, lecz kwestia
konces;ji kolejowej. Siec kolejowa Armenii znajduje sie od 2008 roku w 30-letniej konces;ji
spotki Yuzhno-Kavkazskaya zheleznaya doroga, w 100 procentach nalezacej do Russian
Railways (RZD)'"". W styczniu 2026 roku Erewan formalnie zwrdcit sie do Moskwy o
przyspieszenie odbudowy sowieckiego odcinka biegnacego przez Armenig, ktory stanowi
fundamentalny komponent TRIPP. Premier Pashinian oswiadczyt publicznie'®, ze jesli
Rosja nie dostarczy odbudowy w akceptowalnym terminie, Armenia jest gotowa wycofac
dany odcinek z koncesji. Carnegie Endowment w analizie'® z marca 2026 roku donosi, ze

Russian Railways tkwi w gtebokim kryzysie finansowym — zadtuzenie szacowane jest na

Bhttps://www.rand.org/pubs/commentary/2026/01/what-prospects-for-lasting-peace-between-armenia-and-azerbaijan.ht
ml

6 https://www.primeminister.am/en/statements-and-messages/item/2024/11/13/Nikol-Pashinyan-Speech/

7 https://www.railjournal.com/financial/armenia-proposes-new-rail-concessionaire/

%8 https://civilnet.am/en/news/993900
Bhttps://carnegieendowment.org/research/2026/03/rewiring-the-south-caucasus-tripp-and-the-new-geopolitics-of-connec
tivity
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51 miliardow dolaréw, a straty operacyjne sg powazne — co ogranicza zdolnos¢ Moskwy
do otwartej konfrontacji w tej sprawie. Rzad armefski zasugerowat* dodatkowo Moskwie
mozliwosc sprzedazy praw koncesyjnych krajowi ,przyjaznemu zarowno Armenii, jak i

Rosji"; wymienia sie tu Kazachstan, Katar i Zjednoczone Emiraty Arabskie.

Sama koncesja, podpisana w lutym 2008 roku na okres trzydziestu lat z opcja
przedtuzenia o kolejne dziesie¢, obejmuje catoSE operacyjnego zarzadzania siecig o
dtugosci ok. 845 kilometrow, w tym pasazerski i towarowy ruch krajowy oraz tranzyt
miedzynarodowy. RZD zobowigzato sie w niej do inwestycji rzedu pot miliarda dolarow w
okresie pierwszych pieciu lat oraz utrzymywania zatrudnienia. Realny naptyw inwestycji
pozostawat historycznie istotnie ponizej tego poziomu, a infrastruktura — zwtaszcza
odcinki potudniowe potrzebne dla TRIPP — wymaga dzis fundamentalnej odbudowy. To
niewykonanie warunkow koncesji daje Erewaniowi narzedzie prawne do jej renegocjacji

lub czeSciowego wycofania.

Decyzja w tej sprawie, oczekiwana w drugiej potowie 2026 roku, jest jednym z
najwazniejszych sygnatow dla inwestordw zagranicznych. Jesli Moskwa zaakceptuje
renegocjacje, a pozycja RZD pozwala traktowac taki scenariusz jako mozliwy, bedzie to
potwierdzenie, ze strategia Erewania jest realnie wykonalna. Jesli zostanie odrzucona,

ryzyko eskalacji hybrydowej wokot Armenii w cyklu 2027-2028 wzrosnie istotnie.

4. TRIPP: anatomia kompromisu i jego stabosci

Trump Route for International Peace and Prosperity to czterdziestodwukilometrowy
odcinek tranzytowy biegnacy przez marz Syunik wzdtuz rzeki Araks i granicy
ormiansko-iranskiej. Patrzac analitycznie, projekt nie jest prostg realizacja armenskiegj
doktryny Skrzyzowania Pokoju, ogtoszonej przez premiera Pashiniana w pazdzierniku
2023 roku w Thilisi podczas Forum Jedwabnego Szlaku®', zaledwie miesigc po klesce
karabaskiej. TRIPP jest kompromisem miedzy tg doktryna a azerbejdzanska koncepcja
.Korytarza zangezurskiego", ktory zaktadat eksterytorialny rezim transportowy przez
Syunik. Kompromis polega na umiedzynarodowieniu konstrukcji prawnej projektu z
dominujgcym udziatem podmiotow amerykanskich w spotce operacyjnej, przy
jednoczesnym formalnym zachowaniu armenskiej suwerennosci nad infrastrukturg i

terytorium.

2 https://armenpress.am/en/article/1242159
2 https://www.1lurer.am/en/2023/10/26/Pashinyan-unveils-Crossroads-of-Peace-concept-in-Thilisi/1019982?
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Architektura prawna jest dwustopniowa i wymaga uscislenia, bo w obiegu medialnym
pojawiaja sie sprzeczne liczby. Wspolna deklaracja waszyngtonska z 8 sierpnia 2025 roku
przyznaje Stanom Zjednoczonym 99-letni mandat rozwojowo-operacyjny, a sama ziemia
pozostaje wtasnoscig Republiki Armenii. Implementation Framework z 13 stycznia 2026
roku doprecyzowuje, ze jednostka wykonawcza — TRIPP Development Company — dziata
w oparciu o 49-letni okres wytgcznosci z opcjg przedtuzenia o 50 lat, z poczatkowym
uktadem udziatow 74 procent USA i 26 procent Armenia, oraz ze USA moga podnajac
(sublease) te prawa konsorcjum operujacemu projektem. Konstrukcja tworzy wiec
dwuwarstwowy rezim prawny: mandat panstwowy (USA—Armenia) i wehikut komercyjny
(SPV z prywatnym kapitatem). ZtozonoS¢ analizy ryzyka prawnego dla kazdego

podwykonawcy istotnie wzrasta.

Implementation Framework podpisany w Waszyngtonie 13 stycznia 2026 roku® przez
sekretarza stanu Rubio i ministra spraw zagranicznych Mirzojana ustanawia mechanizmy,
ktorych szczegotowa analiza jest niezbedna dla kazdego inwestora zagranicznego
rozwazajgcego zaangazowanie. Spotka TRIPP Development Company ma dziatac na bazie
49-letniego okresu wytgcznych praw rozwojowych i operacyjnych, z 74-procentowym
udziatem amerykanskim i 26-procentowym armenskim, z opcja przedtuzenia o kolejne 50
lat ze zwiekszeniem udziatu armenskiego do 49 procent. Wktad Armenii to prawa do
gruntow, istniejace aktywa infrastrukturalne, wsparcie regulacyjne oraz wktad rzeczowy

w infrastrukture graniczng. Wktad USA to inwestycja finansowa oraz — zgodnie z zapisem
Eurasianet z 14 stycznia 2026 roku®’ — oczekiwanie ,zwrotu finansowego dla USA z tytutu
pierwotnego wktadu lub innych korzysci ekonomicznych dla rzadu USA lub firm
amerykanskich”. ~ Strumienie przychodow spotki obejmuja optaty za dostep do
infrastruktury, optaty serwisowe, najem nieruchomosci, dziatalnoS¢ komercyjng oraz

udziat w przychodach.

Konstrukcja prawna jest niewatpliwie pomystowa. Spetnia azerbejdzanski postulat
.nieprzerwanego tranzytu" poprzez model ,front office — back office’, w ktorym
operatorzy stron trzecich odpowiadajg za obstuge operacyjng — dokumentacje, pobor
optat, utrzymanie infrastruktury — a organy panstwowe Armenii zachowujg wytgcznos¢ w

zakresie decyzji celnych, kontroli bezpieczenstwa i kontroli migracyjne;j.

Zhttps://www.state.gov/releases/office-of-the-spokesperson/2026/01/joint-statement-on-the-publication-of-the-u-s-armen
ia-implementation-framework-for-the-trump-route-for-international-peace-and-prosperity-tripp/
2 https://eurasianet.org/armenia-formalizes-closer-ties-with-the-west
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Wszystkie podatki i optaty majg trafiac bezpoSrednio do budzetu armenskiego. Ramowy
dokument przewiduje pilotaz cyfryzacji procedur celnych oraz wdrozenie systemu
pojedynczego punktu kontrolnego, z amerykanska pomoca techniczng w zakresie
zintegrowanego zarzadzania granicami. JednoczeSnie spetnia armenski wymog petnej
suwerennosci poprzez zapis, ze Armenia zachowuje legislacyjng, regulacyjna i sadownicza
wiadze z tytutu petnej suwerennosci i integralnosci terytorialnej nad wszystkimi
obszarami TRIPP w obrebie swojego terytorium. Spotka matka tworzy odrebne wehikuty
specjalnego przeznaczenia (SPV) dla kluczowych komponentéw infrastrukturalnych —
energetyki, cyfryzacji, telekomunikacji — z mozliwoscig wtaczania kapitatu prywatnego na

kolejnych etapach.

Gtownym elementem projektu jest odbudowa sowieckiej linii kolejowej biegnacej wzdtuz
granicy armensko-iranskiej. Carnegie® opisuje to jako odtworzenie tak zwanego
.Korytarza Perskiego" — drogowo-kolejowej trasy, ktora w czasie Il wojny Swiatowe;j
stanowita jeden z kluczowych szlakow dostaw w ramach programu Lend Lease,
umozliwiajac transport znacznej czesSci pomocy ze Stanow Zjednoczonych i Wielkiej

Brytanii do Zwigzku Radzieckiego przez terytorium Iranu, Armenii i Azerbejdzanu.

Cata ta pomystowosc prawna nie maskuje jednak trzech zasadniczych stabosci, ktore
kazdy potencjalny podwykonawca i inwestor musi wycenic. Pierwsza dotyczy samego
charakteru dokumentu ramowego. Implementation Framework, o ktorym byta mowa, w
preambule zawiera klauzule stwierdzajgcg wprost, ze dokument nie naktada ani nie

zamierza naktadac zadnych prawnych zobowigzan na zadng ze stron.

Innymi stowy, wszystkie wskazane parametry — udziaty kapitatowe, okres koncesji, model
operacyjny, struktura SPV - pozostajg przedmiotem dalszych negocjacji umow
wykonawczych, ktorych jeszcze nie zawarto. Z punktu widzenia wyceny ryzyka oznacza to,
ze nie istnieje obecnie wigzacy instrument prawny, na podstawie ktdrego mozna bytoby
modelowac przeptywy pieniezne projektu. Wszystkie publicznie dostepne informacje o
TRIPP maja charakter deklaracji intencji. Wczesne pozycjonowanie sie dostawcow i
podwykonawcow musi uwzgledniac mozliwosc istotnych zmian warunkdw, zwtaszcza w

zaleznosSci od wynikdow amerykanskich wyboréw uzupetniajgcych do Kongresu w

2https://carnegieendowment.org/research/2026/03/rewiring-the-south-caucasus-tripp-and-the-new-geopolitics-of-connec
tivity
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listopadzie 2026 roku oraz armenskich wyborow parlamentarnych z czerwca tego samego

roku.

Druga stabosc jest natury prawno-konstytucyjnej. Kombinacja 49-letniej wytgcznosdi,
dominujgcego udziatu amerykanskiego oraz architektury SPV otwierajacej droge dla
kapitatu prywatnego tworzy dtugoterminowg zaleznoS¢, ktoéra formalnie nie narusza
suwerennosci, ale podnosi koszt jej egzekwowania. Special Eurasia® w analizie ze stycznia
2026 roku formutuje to ostro: w obecnej strukturze Erewan przekazuje kontrole nad
strategiczng arterig tranzytowa na co najmniej pot wieku, z koncentracja wiadzy
decyzyjnej w Waszyngtonie, co tworzy asymetryczng ekspozycje. Armenia ponosi
konsekwencje lokalnie, USA zachowuja swobode manewru. Eurasianet®® dodaje, ze
dokument ramowy zachowuje strategiczng dwuznacznoS¢ w kwestii bezpieczenstwa:
stwierdza, ze Armenia zachowuje petng wfadze na wtasnym terytorium, ale zostawia
otwarta mozliwos¢, ze prywatni wykonawcy beda odpowiada¢ za codzienne
bezpieczenstwo TRIPP. To otwiera droge do statej obecnosci amerykanskich prywatnych
firm ochroniarskich na granicy z Iranem®’ — czego Teheran nie mégt nie zauwazyé. Analiza
prawna ,Lex TRIPP" formutowana przez armefskich prawnikéw i przez serwis Hetq®,
idzie dalej, postulujac, by parlament armenski przyjat odrebng ustawe bezwzglednie
podporzadkowujgcg wszystkie SPV prawu armenskiemu i wykluczajacg miedzynarodowy

arbitraz w sprawach suwerennych.

Dla polskiego podmiotu wchodzacego jako podwykonawca SPV oznacza to konkretne
ryzyko: w razie przysztej kryzysowej decyzji armenskiego parlamentu — na przyktad
zawieszenia tranzytu w wyniku konfliktu z Iranem albo wymuszenia renegocjacji
warunkdw po zmianie rzgdu — kontrahent moze znalezc sie w sporze arbitrazowym z
panstwem armenskim. Klauzule arbitrazowe oparte na ICSID lub LCIA sg tu minimalnym

standardem, a ubezpieczenie KUKE od ryzyka politycznego jest po prostu konieczne.

Trzecia staboS¢ ma charakter ekonomiczno-polityczny i jest byé moze najtrudniejsza do
wyceny. Projekt nie ma uzasadnienia ekonomicznego niezaleznego od kontekstu

politycznego, ktéry sam siebie zrodzit. American Enterprise Institute® w krytyce z 2026

% https://www.specialeurasia.com/2026/01/28/armenia-tripp-corridor-russia/

% https://eurasianet.org/armenia-formalizes-closer-ties-with-the-west
Yhttps://carnegieendowment.org/research/2026/03/rewiring-the-south-caucasus-tripp-and-the-new-geopolitics-of-connec
tivity

% https://hetg.am/en/article/179294

2 https://www.aei.org/op-eds/the-trump-route-for-international-peace-and-prosperity-through-armenia-hits-a-pothole/
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roku ujmuje to bez ogrodek: Azerbejdzan i Turcja mogliby uzyskac tranzyt, znoszac
trzydziestoletnig blokade Armenii i nawigzujac normalne stosunki dyplomatyczne. Fakt, ze
tego nie robig, oznacza, iz kalkulujg, ze TRIPP daje im wiecej za mniej — bez koniecznosci
uznania porazki politycznej. W efekcie infrastruktura moze powstac i pozostac
niedostatecznie wykorzystywana, co z punktu widzenia spotki celowej z udziatem rzadu
USA bedzie problemem rentownosci. Carnegie Endowment w kwietniu 2026 roku®
rozszerza te krytyke na caty system Srodkowego Korytarza, wskazujac, ze spadek
poziomu Morza Kaspijskiego — w ostatnich latach rzedu kilkudziesieciu centymetrow
rocznie w obserwowanych ekstremach — ograniczenia portowe Aktau i Kuryku oraz
waskie gardta operacyjne czynig obecne projekcje wolumendw zbyt optymistycznymi.
TRIPP nie jest panaceum - jest jednym z elementow szerszego, niedoinwestowanego
systemu, ktorego ekonomika nie zostata jeszcze udowodniona w skali odpowiadajacej

politycznym deklaracjom.

5. Pieniadz, ktorego nie ma na stole

Najpowazniejszg staboscig obecnego pakietu wokot Armenii jest niedopasowanie skali
finansowania publicznego do skali zadania. Ujawnia jg prosta arytmetyka kosztow

porownywalnych projektow.

11 wrzeSnia 2025 roku Brendan Hanrahan, wyzszy urzednik Bureau of European and
Eurasian Affairs Departamentu Stanu, ogtosit’, ze administracja amerykanska planuje
przekaza¢ Armenii 145 miliondw dolarow pomocy jako pierwszy znaczacy krok w kierunku
realizacji TRIPP. Eurasianet w analizie z 30 wrzeénia 2025 roku® zwrécit uwage, ze nie
wyjasniono wowczas, czy Srodki zostaty juz zarezerwowane przez Kongres ani kiedy
zaczng wptywac. Armenscy urzednicy artykutowali oczekiwanie, ze to pierwsza transza

sposrod kolejnych — czego strona amerykanska wyraznie nie potwierdzita.

145 miliondow dolarow wymaga skalibrowania wzgledem realnych kosztow
porownywalnych projektow w trudnym terenie gorskim Armenii. Sekcja Sisian—Kajaran w
ramach Korytarza Pétnoc—Potudnie — okoto 60-kilometrowy odcinek drogi obejmujacy

dziewieC tuneli o tacznej dtugosci 12,5 kilometra i 27 mostow o tgcznej dtugosci 4,7

30 https://carnegieendowment.org/russia-eurasia/politika/2026/04/middle-corridor-transport-prospect?
3 https://en.armradio.am/2025/09/12/us-announces-145-million-in-aid-to-armenia/
32 https://eurasianet.org/armenian-transit-corridor-making-slow-progress-pashinyan
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kilometra — zostata w 2021 roku oszacowana przez Owczesnego ministra Surena

Papikiana na okoto miliard dolaréw™.

Sam tunel Bargushat o dtugosci 8,65 kilometra wymaga oddzielnego finansowania rzedu
kilkuset milionéw dolaréw™. Tunel Kajaran o dtugosci 7,2 kilometra wymaga osobne;]
pozyczki®® w wysokosci 200 milionéw dolaréw z Eurazjatyckiego Funduszu Stabilizacji i
Rozwoju. Sekcja Kajaran—Agarak o dtugosci 32 kilometrow, z dwoma tunelami o tgcznej
dtugosSci 920 metrow i siedemnastoma mostami, wymagata kontraktu o wartosci 215

milionéw dolaréw dla iranskiego konsorcjum™.

TRIPP to 42-kilometrowy korytarz multimodalny obejmujacy kolej, droge, ropociag,
gazociag, infrastrukture cyfrowa i opcjonalnie linie energetyczne, biegnacy przez teren
topograficznie porownywalny z najtrudniejszymi odcinkami NSRC. Konserwatywny
szacunek kosztu samej infrastruktury kolejowej i drogowej wraz z infrastrukturg graniczng
mieSci sie w przedziale od podttora do dwoch i pot miliarda dolarow. Komponenty
energetyczne i cyfrowe dodajg kolejne piecset miliondw do miliarda. Petny koszt projektu
w realistycznym scenariuszu miesci sie w przedziale 2—-3,5 miliarda dolaréw. Pierwsza
transza amerykanska wystarczy wiec na studia wykonalnosci, projektowanie inzynieryjne

oraz wstepng mobilizacje placu budowy — nie na sama realizacje.

Konsekwencje dla kazdego inwestora sg powazne. Albo Stany Zjednoczone podniosa
zaangazowanie znaczaco — co wymaga zgody Kongresu w warunkach licznych
konkurencyjnych priorytetow wewnetrznych i moze zostac zablokowane w razie
przegranej Republikanow w listopadzie 2026 - albo struktura finansowania TRIPP
Development Company bedzie musiata przyciggnac kapitat prywatny w dotad
niezidentyfikowanej skali. W obu wariantach realny start budowy w drugiej potowie 2026
roku, deklarowany przez premiera Pashiniana, jest mato prawdopodobny w sensie petnej
operacyjnosci. Bardziej prawdopodobne jest rozpoczecie prac przygotowawczych przy

rownoczesnym kontynuowaniu negocjacji nad ostateczng strukturg finansowg przez

3 https://hetq.am/en/article/136034

3 Eurasian Development Bank, ,Financing of the Sisian—Kajaran Section”, dokumentacja projektowa 2024-2025,
https://eabr.org/en/projects/
https://arka.am/en/news/economy/armenia-will-begin-construction-of-the-kajaran-tunnel-in-2026-and-complete-a-numb

er-of-key-road-proj/
36
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kolejne 12—-18 miesiecy, z realnym startem konstrukcji nie wczeSniej niz w pierwszej

potowie 2027 roku.

Pakiet Global Gateway o wartosci 2,5 miliarda euro, ogtoszony przez przewodniczacg
Komisji Europejskiej Ursule von der Leyen podczas szczytu UE-Armenia w Erewaniu 4-5
maja 2026 roku’’, wymaga osobnej analizy. Global Gateway nie jest instrumentem
grantowym, lecz platforma mobilizujgcg kapitat poprzez gwarancje, blend finance i
pozyczki preferencyjne. Realny komponent grantowy w pakietach Global Gateway w
innych krajach beneficjentach stanowi zazwyczaj od pieciu do pietnastu procent
deklarowanej puli. Pozostata czeS¢ to instrumenty dtuzne Europejskiego Banku
Inwestycyjnego i Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju, gwarancje w ramach
instrumentu EFSD+ oraz kapitat prywatny. Realnie wptywajacym strumieniem grantowym
jest Plan Odpornosci i Wzrostu UE dla Armenii o budzecie 270 miliondw euro na lata
2024-2027, podzielony na trzy filary po okoto 80-90 miliondw euro kazdy. Te Srodki sg

realne, ale nieproporcjonalne do skali infrastruktury TRIPP.

Ciezar finansowy pozostatych projektow infrastrukturalnych w Armenii ponoszg obecnie
cztery wielostronne instytucje finansowe. Asian Development Bank, w ramach
piecioletniej strategii partnerstwa krajowego 2026-2030, finansuje sekcje p6tnocng
Sisian—Kajaran o dtugosci 27,1 kilometra kwotg 255 milionéw dolarow wspdlnie z EBI
wktadajgcym 107 miliondw euro, z t3cznego budzetu 400 milionéw dolarow. EBOR, w
strategii krajowej na lata 2025-2030, finansuje sekcje potudniowg Sisian—Kajaran o
dtugosci 24 kilometrow kwotg 236 miliondow euro przy wspotfinansowaniu EBI. Termin
sktadania ofert na ten odcinek uptynat 16 marca 2026 roku — co czynito go pierwszym
konkretnym kontraktem z dostepem dla polskich firm budowlanych w cyklu rozstrzygniec
2026-2027. Eurazjatycki Bank Rozwoju finansuje tunel Kajaran kwotg 200 milionow
dolaréw. Bank Swiatowy, w ramach Country Partnership Framework FY25-FY29, alokuje
okoto miliarda dolaréw IBRD plus mobilizacje kapitatu prywatnego poprzez IFC i MIGA, z
aktywnym portfelem obejmujacym 200 milionéw Economic Transformation Development
Policy  Operation z marca 2026 roku, 250  miliondbw  programu

mieszkaniowo-hipotecznego z grudnia 2025 roku, 100 miliondw na turystyke i

¥https://new.soliton.az/en/news/20260505122508838-Ursula-von-der-Leyen-EU-plans-to-allocate-2-5-billion-euros-to-Arm
enia
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infrastrukture regionalng z kwietnia 2025 roku oraz 80 milionéw na irygacje i wode z

czerwca 2025 roku.

Najbardziej obiektywnym wskaznikiem rynkowej wyceny ryzyka jest to, jak rynek wycenia
armenski dtug. Tu mamy konkretne, wieze dane. Fitch w marcu 2026 roku® potwierdzit
rating BB- ze stabilng perspektywa, uzasadniajgc go wskaznikami dochodow per capita i
jakosci zarzadzania zgodnymi z grupg pordwnawcza, silnymi perspektywami wzrostu i
solidnymi ramami polityki makroekonomicznej. RownoczeSnie agencja zasygnalizowata
szereg ryzyk: szeroki deficyt fiskalny w stosunku do grupy porownawczej, wzglednie stabe
finanse zewnetrzne, wysoka dolaryzacje sektora finansowego oraz ryzyka geopolityczne.

Moody's utrzymat™ Ba3 ze stabilng perspektywa.

Obie oceny plasujg Armenie w segmencie spekulacyjnym, na najwyzszym poziomie tego

segmentu, ale jednoznacznie ponizej investment grade.

W marcu 2025 roku Armenia wyemitowata dziesiecioletnie euroobligacje denominowane
w dolarach amerykanskich na kwote 750 milionéw dolaréw przy rentownosci 7,1 procent i
kuponie 6,75 procent®. Emisja byta trzykrotnie nadsubskrybowana — sygnat silnego
apetytu inwestorskiego mimo geopolitycznego ryzyka. Spread przy emisji wyniost wedtug
armenskiego Ministerstwa Finansow ok. 2,86 punktu procentowego (wobec 2,84 pp przy
emisji z 2021 roku), co odzwierciedla premie ryzyka segmentu BB-/Ba3 przy
dziesiecioletniej rentownosci amerykanskiej rzedu 4,5 procent. Historycznie od pottora do
dwoch procent emitentow w segmencie spekulacyjnym ogtasza w danym roku
niewyptacalnos¢, co w cyklu piecio- do dziesiecioletniego oznacza realne, niemarginalne
ryzyko niewyptacalnosci, zwtaszcza w warunkach niekorzystnych makroekonomicznie lub
geopolitycznie. Wnioski dla finansowania TRIPP s3g powazne. Armenia nie sfinansuje
projektu z wtasnego rynku dtugu, bo przy obecnych spreadach koszt obstugi bytby nie
do udzwigniecia dla projektu o stopie zwrotu typowej dla infrastruktury. Kazde
dodatkowe zobowigzanie publiczne pogarsza profil ratingowy, co ogranicza zdolnos¢
emisyjng. TRIPP musi wiec byc finansowany albo z amerykanskiej pomocy
miedzyrzadowej — gdzie 145 milionow jest niewystarczajgce — albo poprzez spotke

celowa z prywatnym kapitatem, ktorej dotad nie zidentyfikowano, albo z

3 https://www.fitchratings.com/entity/armenia-83313661
39 https://www.moodys.com/researchandratings/region/asia-pacific/armenia/042042
0 https://minfin.am/en/content/release_on_new_eurobond_issuance_by_the_republic_of_armenia/
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miedzynarodowych instytucji finansowych, gdzie procedury sg standardowe, ale wolne, a
apetyt na ekspozycje w niestabilnym regionie ograniczony. Najprawdopodobniejszy
scenariusz to hybryda — co implikuje znaczne opo6znienia wobec deklarowanego

harmonogramu.

Dla pordwnania, regionalna grupa porownawcza handluje przy istotnie wezszych
spreadach. Gruzja (rating zblizony do armenskiego) wyemitowata w 2021 roku
euroobligacje 10-letnie z rentownoscig okoto 2,8 procent w warunkach nizszych stop
bazowych, a po normalizacji wobec aktualnych rentownosci amerykanskich utrzymuje
spread w okolicach 350-400 punktéw bazowych. Macedonia Pétnocna (BB-) plasuje sie w
podobnym przedziale. Spread Armenii o okoto 100-150 punktow bazowych powyzej
grupy porownawczej odzwierciedla rynkowa wycene geopolitycznego dyskonta:
niezaleznie od solidnych wskaznikow makroekonomicznych, inwestorzy zadaja wyzszej
premii za ekspozycje na region z aktywnymi konfliktami w bezpoSrednim sasiedztwie i
nierozwigzanymi zaleznoSciami od Rosji. To dyskonto jest tym, co repozycjonowanie
pakietowe 2025-2026 probuje zredukowac — pomysSine wykonanie strategii powinno

przetozyc sie na konwergencje spreadow w horyzoncie 2028-2030.
5. Lekcje Korytarza Potnoc—Potudnie

Jest druga warstwa, ktorej pominiecie zamienia dyskusje o TRIPP w cwiczenie z
optymizmu: realna historia wykonawcza Armenii w realizacji wielkoskalowych projektow
infrastrukturalnych. Korytarz Pétnoc—Potudnie, ustanowiony decyzjg rzagdu w 2009 roku
w celu potaczenia 556-kilometrowa autostradg Bavra—Erewan—Meghri potudniowej
granicy z Iranem z potnocng granica z Gruzjg, jest tu najbardziej wymownym studium
przypadku. Trasa stanowi czeS¢ Asian Highway Corridor AH-82 f3czacego kraje Azji

Centralnej z Europg”’.

Po siedemnastu latach wdrazania, wedtug dokumentacji rzadowej i analizy Ampop Media
z czerwca 2025 roku®, ukofczono w petni jedynie okoto jednej sibdmej projektu. Tranza
pierwsza, druga i trzecia s3 w roznych fazach zaawansowania, ale technicznie
najtrudniejsza tranza czwarta - obejmujaca Sisian—Kajaran, Kajaran—Agarak,
Artashat-Sisian oraz tunel Kajaran — pozostaje w wiekszosci na etapie projektowym lub

wczesnej budowy. Ekonomista Suren Parsyan, cytowany przez Ampop Media, szacuje, ze

“ https://www.unescap.org/sites/default/d8files/AH%20Agreement%20with%20Amended%20Annex%201-%202020_EN.pdf
“ https://ampop.am/en/north-south-road-corridor-multi-tranche-financing-and-transparency-challenges/
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pierwotny budzet dwoch miliardow dolarow ogtoszony w 2017 roku wzrost do okoto
trzech miliardow dolaréw. Powody to wzrosty cen materiatow budowlanych, deprecjacja
dramy oraz przedtuzajacy sie harmonogram. Wedtug Ministerstwa Administracji
Terytorialngj i Infrastruktury petne ukonczenie sekcji Sisian—Kajaran nastapi okoto 2032

roku — sze5¢ lat po rozpoczeciu prac w 2026 roku®.

Najbardziej pouczajgcym przypadkiem wykonawczym jest historia hiszpanskiej firmy
Corsan-Corviam Construccion, gtownego wykonawcy tranzy pierwszej i drugiej NSRC. W
okresie 2019-2021 doszto tam do zatamania kontraktu. Wedtug JAMnews ze stycznia
2022 roku* robotnicy zorganizowali dwudniowe blokady NSRC w protescie przeciwko
zalegtoSciom w wynagrodzeniach przekraczajgcym dwa miliardy dramow, czyli ponad
cztery miliony dolaréw, za prace wykonane od sierpnia do listopada 2021 roku. Rzad
argumentowat, ze wypetnit wszystkie zobowigzania finansowe wobec prywatnej firmy;
firma twierdzita, ze pienigdze nie zostaty przekazane. Dyrektorowi Corsan-Corviam
Construccion postawiono zarzuty; znajduje sie na liscie poszukiwanych. Spor prawny trafit
do miedzynarodowego arbitrazu, na ktory rzad armenski wyasygnowat dwa miliony

dolaréw z budzetu pafAstwa™.

Whnioski z tego przypadku dla TRIPP s3 bezposSrednie i kazdy powazny model wyceny
ryzyka projektowego musi je uwzglednic. Armenia nie ma silnego mechanizmu
egzekwowania kontraktow infrastrukturalnych, gdy gtowny wykonawca napotyka
problemy finansowe lub operacyjne; opodznienia rozciggaja sie na lata, a arbitraz
miedzynarodowy konsumuje budzet panstwa. Ekspozycja na ryzyko jednego
dominujgcego wykonawcy jest tu wysoka, bo armenski rynek budownictwa
infrastrukturalnego jest za maty, by zapewnic alternatywnych krajowych wykonawcow o
porownywalnej skali. Kazdy zachodni partner spotki TRIPP musi zaktadac, ze w 49-letnim
okresie koncesji wystapi co najmnigj jeden lub dwa takie kryzysy wykonawcze — kazdy
generujacy opo6znienia rzedu 18-36 miesiecy oraz koszty arbitrazowe rzedu kilku

milionow dolarow.

Drugi wymiar ryzyka wykonawczego to tozsamoSc obecnych wykonawcow. Sekcja

Kajaran—Agarak, kluczowy komponent t3czacy armenski system drogowy z granica

“Bhttps://armroad.am/en/projects/north-south-road-corridor-investment-program/Artashat-Qajaran-Sisian-Qajaran-Qajaran
-Agarak

* https://jam-news.net/armenia-north-south-highway-workers-protest-unpaid-wages/

* https://hetg.am/en/article/135476
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iranska, jest realizowana przez konsorcjum iranskie Abad Rahan Pars International Group i
Tunnel Sadd Ariana, na podstawie kontraktu o wartosci 215 milionow dolarow
podpisanego 23 pazdziernika 2023 roku z finansowaniem EDB*. Stawia to armefiski rzad
przed trzema dylematami. Jesli sankcje wtdrne USA przeciwko Iranowi rozszerza sie na
firmy budowlane wykonujgce kontrakty w sferze interesow amerykanskich, Armenia
moze zostat zmuszona do wykluczenia iranskich wykonawcow. Kazdy zachodni partner
TRIPP bedzie unikat dzielenia placu budowy z firmami iranskimi z powodu ryzyk wtornych.
Iranskie firmy s3 obecnie najbardziej efektywnym kosztowo wykonawcg w warunkach

armenskich — ich wykluczenie znacznie podniesie koszt projektu.

Sekcja Sisian—Kajaran, finansowana w marcu 2025 roku z udziatem ADB i EBI*” dla czesci
potnocnej oraz EBOR dla czesci potudniowej, jest najtrudniejszym technicznie odcinkiem
drogowym w historii Armenii. SzeScdziesigt kilometrow drogi obejmuje 27 mostow o
tacznej dtugosci 4,7 kilometra i dziewiecC tuneli o t3cznej dtugosci 12,5 kilometra.
Najdtuzszy tunel Bargushat ma 8,65 kilometra. Przewidywany okres realizacji to okoto
szesSc lat plus dwuletni okres odpowiedzialnosci za wady. taczny koszt sekcji w obecnej
kalkulacji mieSci sie w przedziale 700—-900 milionéw dolarow. To jedna sekcja drogowa
NSRC, porownywalna technicznie z tym, co TRIPP musi zrealizowac jako
kolejowo-drogowy multimodalny korytarz na 42 kilometrach — w terenie, ktory

dodatkowo biegnie wzdtuz granicy z Iranem w warunkach trwajgcego konfliktu zbrojnego.

Sredni koszt kilometra drogi NSRC w sekcji Sisian—Kajaran wynosi okoto 12—15 milionow
dolarow (60 kilometrow za 700-900 milionow dolaréw). TRIPP, jako korytarz
multimodalny z kolejg, droga, infrastrukturg energetyczng i cyfrowa, w pordwnywalnie
trudnym terenie, powinien miescic sie w przedziale 35-80 miliondw dolaréw na kilometr
— co dla 42-kilometrowego odcinka daje 1,5-3,4 miliarda dolaréw. Gorna granica jest
spojna  z benchmarkami miedzynarodowymi (korytarze tunelowe alpejskie i
skandynawskie), dolna z bardziej optymistycznym scenariuszem terenu czeSciowo
otwartego. Punkt Srodkowy 2,5 miliarda dolarow pozostaje siedemnastokrotnie wyzszy

od ogtoszonej pierwszej transzy amerykanskiej.

Dla inwestora chcacego ekstrapolowac dotychczasowy dorobek wykonawczy na realizacje

TRIPP whnioski sg klarowne. Realistyczny harmonogram operacyjnej trasy kolejowej TRIPP

%6 https://iranpress.com/content/236666/iran-armenia-construct-agarak-kajaran-north-south-road-corridor
47 https://www.eib.org/en/projects/all/20230365
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to 2030-2032*%. Realny koszt catego projektu wraz z kosztami opdznief i renegocjadji
kontraktow mieSci sie w przedziale 2,5-4 miliardow dolaréw, nie pottora miliarda.
Kalkulacje czasowe dla kazdego polskiego podwykonawcy powinny zaktadac
30-50-procentowy bufor czasowy wobec deklarowanego harmonogramu — zgodnie z
historycznymi danymi NSRC. Wymagany jest twardy mechanizm rachunku powierniczego
(escrow) dla wynagrodzen wykonawcy, klauzule arbitrazowe oparte na ICSID lub LCIA oraz
ubezpieczenie KUKE od ryzyka politycznego. Te wymogi nie sg pesymistyczne — sg po

prostu realistyczne wobec udokumentowanej historii.
6. Aktorzy zewnetrzni

Strategie armenska mozna zrozumiec tylko w kontekScie pieciu osi  wptywu
zewnetrznego, ktore krzyzujg sie na jej terytorium. Kazdy z tych aktorow ma realny wptyw
na to, czy projekt regionalnego wezta sie powiedzie. Nie sg jednak rownowazni — roznig

sie skalg zaangazowania, instrumentami i oczekiwaniami.

Stany Zjednoczone petnig role kotwicy politycznej o niepewnym horyzoncie. Wizyta
wiceprezydenta J.D. Vance'a w Erewaniu i Baku w lutym 2026 roku® oraz
amerykansko-armenskie ramowe porozumienie o cywilnej wspotpracy nuklearnej w
ramach sekcji 123 amerykanskiego Atomic Energy Act™ potwierdzaja, ze administracja
amerykanska traktuje Armenie jako element szerszej agendy regionalnej obejmujacej
Srodkowy Korytarz i strategiczne mineraty Azji Centralnej. Times of Central Asia’' donosi,
ze pakiet nuklearny zawierat wstepne ramy oznaczajace miliardy dolarow potencjalnego
eksportu i dtugoterminowych powigzan paliwowo-serwisowych — sformutowanie istotne
w kontekscie planowanej wymiany reaktora w Metsamorze. StaboScig amerykanskiego
zaangazowania jest jednak jego polityczna ulotnoSc. TRIPP nazywany jest osobistym
projektem prezydenckim — co jest atutem w krotkim okresie, ale ryzykiem w dtugim.
Wojna USA-Izrael-Iran, ktora rozpoczeta sie 28 lutego 2026 roku (operacje , Epic Fury"
i ,Roaring Lion") i mimo warunkowego zawieszenia broni z 8 kwietnia 2026 roku

pozostaje czynnikiem destabilizujgcym, juz — wedtug armenskiego MSZ - spowolnita

“8 Szacunki wiasne. Oficjalne Zrédia nie podajg konkretnych dat.
“https://www.osw.waw.pl/en/publikacje/analyses/2026-02-12/a-greater-us-presence-caucasus-vice-president-vance-armen
ia-and
*https://www.reuters.com/world/asia-pacific/us-vice-president-vance-heads-armenia-azerbaijan-push-peace-trade-2026-0
2-09/

*L https://timesca.com/ru/tripp-i-srednij-koridor-posle-vensa/
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postep prac nad TRIPP*’. Departament Stanu utrzymuje publicznie, ze TRIPP pozostaje
najwyzszym priorytetem, ale konkretnych nowych transz finansowych po wrzesniu 2025
roku nie ogtoszono. Kazdy inwestor musi wiec wyceni€¢ scenariusz, w ktorym
amerykanskie zaangazowanie ulega erozji w cyklu 2026-2028, zmuszajgc Erewan do
szukania alternatywnych partnerow lub renegocjacji warunkéw ramowych z

Waszyngtonem.

Unia Europejska petni role kotwicy instytucjonalnej i kapitatowej. Pierwszy w historii
szczyt UE—Armenia z 4—5 maja 2026 roku™ jest wydarzeniem o znaczeniu wiekszym niz
jego konkretna tres¢. W warstwie symbolicznej Bruksela komunikuje, ze Armenia
weszta do tego samego segmentu strategicznego, w ktorym znajduja sie Motdawia i
Ukraina, a wyszta z segmentu, w ktorym pozostajg Biatorus i — od czasu eskalacji 2024
roku - coraz bardziej Gruzja. Konkretny dorobek szczytu obejmuje Wspdlng Deklaracje
UE-Armenia uznajaca europejskie aspiracje Armenii zakotwiczone w marcowej ustawie z
2025 roku rozpoczynajacej proces akcesyjny, Partnerstwo tgcznoSciowe UE—-Armenia w
obszarach transportu, energii i sektora cyfrowego, pakiet inwestycyjny Global Gateway o
wartosci 2,5 miliarda euro, Plan Odpornosci i Wzrostu o wartosci 270 milionéw euro na
lata 2024-2027, porozumienie operacyjne Armenia—Frontex w zakresie zarzadzania
granicami oraz raport postepu liberalizacji wizowej. Z polskiej perspektywy najistotniejsze
jest to, ze Connectivity Partnership i Global Gateway tworzg architekture programowa
analogiczna do tej, z ktorej Polska sama korzystata w ramach funduszy przedakcesyjnych i
strukturalnych po 1998 roku. Trzeba jednak widzie€ ograniczenia. Armenia nie ztozyta
formalnego wniosku o cztonkostwo w UE, co oznacza, ze ramy CEPA i strategiczna agenda
partnerstwa pozostajg najbardziej zaawansowanym poziomem relacji. Motdawia i
Ukraina s3 oficjalnie krajami kandydujgcymi z otwartymi rozdziatami negocjacyjnymi.
Armenia na obecnej Sciezce nie zblizy sie do podobnego statusu przed 2028-2030

rokiem - o ile w ogole.

Rosja zachowuje dzwignie, ktorej nie da sie szybko usungc. Udziaty rosyjskie wygladaja
tak: okoto 54 procent importu Armenii, okoto 24 procent eksportu, monopol na dostawe
gazu poprzez Gazprom Armenia, operowanie siecig kolejowa poprzez YuKZhD/RZhD,

dostawa paliwa jgdrowego do Metsamoru. Polski inwestor podchodzacy do projektu

2 APRI Armenia, ,The US—Israel-Iran War: Implications for the South Caucasus”, marzec 2026,
https://apri.institute/us-israel-iran-war-implications-for-the-south-caucasus/
*3 https://www.consilium.europa.eu/pl/meetings/international-summit/2026/05/04-05/eu-armenia/
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armenskiego musi przyjac, ze w horyzoncie pieciu lat te zaleznosci pozostang. Sygnatem
ostrzegawczym jest porozumienie Azerbejdzan—Rosja z 15 kwietnia 2026 roku
zamykajace kryzys dyplomatyczny po katastrofie samolotu AZAL z grudnia 2024 roku™.
Przywraca to fasade normalnych relacji rosyjsko-azerbejdzanskich w kluczowym
momencie dla zachodniego odcinka INSTC i rywalizacji o TRIPP. Moskwa prowadzi otwarta
kampanie ingerencyjng przeciwko partii premiera Pashiniana Civil Contract przed
wyborami 7 czerwca 2026 roku, instrumentalizujgc miedzy innymi wptywowych

oligarchéw takich jak Samvel Karapetyan™*.

Iran jest dla Armenii partnerem strategicznym o znaczeniu trudnym do przecenienia — a
jednoczesnie najbardziej zagrozonym aktorem przez TRIPP. Erewan polega na uktadzie
wymiany gaz-za-prad z Teheranem, ktory ma istotny wptyw na bezpieczenstwo
energetyczne i stabilnoS¢ cen w kraju. Poza energig Iran jest krytycznym korytarzem
tranzytowym taczacym Armenie z Zatoka Perska i rynkami azjatyckimi. Iranskie firmy
aktywnie modernizujg odcinki drogi Agarak—Wardanidzor—Kajaran, kluczowy komponent
armenskiego NSRC. W 2024 roku Iran otworzyt w Erewaniu najwieksze w swojej historii
zagraniczne centrum handlowe, funkcjonujace jako strategiczna brama Iranu do rynkow
EAEU”. TRIPP zagraza Iranowi z trzech powodéw. Iran traci dochody tranzytowe z
Korytarza Aras obstugujgcego ruch z Azerbejdzanu do Nachiczewania od lat
dziewiecdziesigtych. Obawia sie amerykanskiej obecnosci wywiadowczej blisko swojej
potnocnej granicy. Wreszcie Armenia jest jedynym panstwem EAEU graniczacym ladowo z
Iranem, wiec gdyby Erewan wystgpit z EAEU, Iran stracitby dostep do wielomilionowego
rynku konsumenckiego. Reakcja Iranu jest obecnie ograniczona przez biezacg wojne z
koalicja USA-Izrael, ktora pochtania wiekszosc zdolnosci reakcyjnej Teheranu. Sama ta
wojna zagraza jednak armenskiej gospodarce: rosnace koszty paliwa, wydtuzone trasy
lotnicze przez zamkniecie iranskiej przestrzeni powietrznej, potencjalny spadek handlu
transgranicznego. Najpowazniejszym scenariuszem jest upadek rzadu islamistycznego w

Iranie, ktory wywotatby destabilizacje peryferii: nieuregulowane przeptywy migracyjne,

54

https://meduza.io/en/news/2026/04/15/russia-and-azerbaijan-say-they-have-settled-all-issues-related-to-the-2024-azal-plane-crash-includi
ng-compensation

%5 Zob. takze: EVN Report, ,Election Primer: Understanding Armenia’s Parliamentary Vote”, marzec 2026,
https://evnreport.com/elections/election-primer-understanding-armenias-parliamentary-vote/ oraz Civilnet i Hetq, doniesienia z
lutego—kwietnia 2026.

% https://ikar-thinktank.org/en/analytics/armenia-2026

*7 https://massispost.com/2024/09/18000-square-meter-iranian-trade-center-opens-in-yerevan/
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zerwanie barteru gaz-za-prad, mozliwa proba azerbejdzanska wykorzystania chaosu do

uzyskania kontroli nad Syunikiem sita.

Najnowsze dane zmieniajg jednak kalkulacje sceptykow. Warunkowy rozejm z 8 kwietnia
2026 roku, mediowany przez Pakistan, ustabilizowat krotkoterminowa sytuacje, ale
gteboko ostabit iranski rezim: Smierc Najwyzszego Przywodcy Chameneja w pierwszym
dniu wojny oraz katastrofa gospodarcza (inflacja zywnosci okoto 105 procent rok do roku,
dewaluacja riala, infrastruktura energetyczna i hutnicza w stanie gtebokich uszkodzen)
tworzg warunki dla scenariusza powolnego zatamania rezimu, a nie jego szybkiego
upadku. Dla Armenii oznacza to przedtuzenie okresu niepewnosci wokdt wymiany

gaz-za-prad i statusu iranskich wykonawcow na NSRC do co najmniej 2027-2028 roku.

Turcja i Azerbejdzan tworzg skomplikowang pare warunkowych partnerow. Carnegie
Endowment z kwietnia 2026 roku®® zauwaza, ze Turcja podchodzi do TRIPP z bardziej
ekspansywnym horyzontem strategicznym i bez tych samych ograniczen politycznych co
Azerbejdzan — widzi w TRIPP cze&¢ szerszego Srodkowego Korytarza i jest bardziej
otwarta na regionalne projekty wspotpracy z Armenig, ktdre przyniosa korzysci handlowe,
zwtaszcza gospodarkom tureckich niedorozwinietych prowincji wschodnich Kars i Igdir.
JednoczesSnie TRIPP moze odSwiezyC wspotprace turecko-unijng w transporcie |
finansowaniu infrastruktury. Carnegie podkresla istotng konsekwencje dla Gruzji: TRIPP
rzuca wyzwanie obecnemu statusowi Gruzji jako domysinego wezta tranzytowego
regionu, w momencie, gdy rzadzaca partia Gruzinskiego Marzenia odwraca sie od Europy.
Za cztery do szesciu lat, jesli TRIPP pojdzie gtadko, faktyczny monopol Tbilisi spotka sie z
konkurencja. Azerbejdzan jest aktorem najbardziej dwuznacznym. Aliyev publicznie znidst
dtugoletni zakaz tranzytu do i z Armenii przez kraje trzecie. Miedzy grudniem 2025 a
marcem 2026 roku Azerbejdzan wystat kilka transportow paliwa do Armenii kolejg przez

Gruzje, co Carnegie okresla jako praktyczny dowod normalizacji handlowej.

7. Azja Centralna i wymiar Srodziemnomorski

Petne zrozumienie strategii armenskiej wymaga uwzglednienia dwoch warstw aktorow
drugorzednych — czesto pomijanych w komentarzach europejskich, a jednak waznych dla

realnej szansy realizacji projektu regionalnego wezta.

*Bhttps://carnegieendowment.org/research/2026/03/rewiring-the-south-caucasus-tripp-and-the-new-geopolitics-of-connec
tivity
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Pierwsza to Azja Centralna, gdzie Kazachstan rozegrat sytuacje z taktyczng finezjg. W
listopadzie 2025 roku premier Pashinian odbyt wizyte w Astanie™. Jego rozmowy z
prezydentem Kasymem-Zomartem Tokajewem koncentrowaty sie na handly,
infrastrukturze, transporcie, rolnictwie i lotnictwie. Times of Central Asia odnotowuje, ze
oficjialna armenska relacja wskazata wspalny interes obu liderow w odblokowaniu
komunikacji regionalnej, imporcie kazachstanskiej pszenicy do Armenii droga kolejowa
oraz urzeczywistnieniu TRIPP. Tokajew opisat pierwszy tadunek kazachstanskiej pszenicy,
ktory dotart do Armenii przez Azerbejdzan, jako majacy zaréwno polityczne, jak i
ekonomiczne znaczenie. tadunek przeszedt istniejgcymi liniami przez Rosje, Azerbejdzan i
Gruzje — co dowodzi, ze Astana nie czeka na TRIPP, ale aktywnie testuje alternatywne
trasy juz dzis. 9 kwietnia 2026 roku®® minister transportu Kazachstanu Marat
Kosherbajew spotkat sie z premierem Pashinianem w Erewaniu w celu omoéwienia
transportu, tranzytu i handlu w ramach kazachstansko-armenskiej Mapy Drogowej

Wspotpracy Handlowo-Gospodarczej 2026—2030.

Logika kazachstanska jest wywazona i dla polskiego analityka istotna. TRIPP nie zastapi
istniejacego Srodkowego Korytarza przez Azerbejdzan i Gruzje, ale rozszerzy go o druga
zachodnia odnoge. Wedtug analizy Times of Central Asia trasa multimodalna przez
Azerbejdzan, Armenie, Nachiczewan i Turcje do rynkow europejskich daje Srodkowemu
Korytarzowi druga zachodnig odnoge — uzupetnia istniejaca trase, nie zastepuje jej.
Interesem Kazachstanu jest dodanie kolejnej dziatajgcej drogi przez Kaukaz Potudniowy;
dlatego Astana inwestuje rownolegle w pogtebianie portu Kuryk do pieciu metrow z
udziatem ERSAI Caspian Contractor (joint venture wtoskiego Saipem i kazachstanskiego
ERC Holdings), w nowe super-promy mogace przewozic do stu dwudziestu wagonow oraz

w drugi tor na oSmiusetkilometrowej linii Pekin—Centrum.

Tym, co czyni TRIPP szczeg6lnie waznym z punktu widzenia Waszyngtonu i Brukseli, nie
jest handel ogolny, lecz konkretnie dostep do strategicznych mineratdw Azji Centralnej.
Wiceprezydent Vance w lutym 2026 roku uzyt waszyngtonskiego spotkania na temat
strategicznych mineratow do promocji idei amerykanskiego bloku handlowego dla
mineratow i metali rzadkich, jawnie zalecajac sie do Kazachstanu i Uzbekistanu. Times of
Central Asia odnotowuje, ze dla Azji Centralnej praktyczne znaczenie TRIPP polega na

zmniejszeniu zaleznosci od jednej trasy w segmencie kaukaskim — przy jednoczesnym

9 https://astanatimes.com/2025/11/kazakhstan-armenia-elevate-relations-to-strategic-partnership/
0 https://www.gov.kz/memleket/entities/mfa/press/news/details/1197731?lang=en
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wciggnieciu mineratow krytycznych w te sama rozmowe, w ktorej rozwaza sie
harmonogramy kolejowe i gtebokoSc portow. Z polskiej perspektywy ten wymiar otwiera
trzeci poziom zainteresowania, niezwigzany bezposSrednio z infrastrukturg, lecz
wynikajacy z polskiego interesu w tancuchach dostaw dla sektora obronnego i

energetycznego (lit, kobalt, miedz) oraz dla transformacji energetycznej.

Druga warstwa drugiego kregu jest wymiar Srodziemnomorski, w ktdrym wytonit sie
nieformalny czterostronny uktad Francja-Indie—Grecja—Armenia. Architektura tego
uktadu opiera sie na czterech filarach. Pierwszym jest indyjsko-grecka modernizacja
partnerstwa cywilizacyjnego do nowoczesnego partnerstwa strategicznego — wizyta
Modiego w Atenach w 2023 roku, wizyta Mitsotakisa w New Delhi w 2024 roku®’, plany
podwojenia obrotéw handlowych do 2030 roku, deklaracia o wspdtpracy
obronno-przemystowej ze stycznia 2026 roku, oddelegowanie greckiego oficera
tacznikowego do indyjskiego Information Fusion Centre w Gurugram. Drugim -
indyjsko-armenska wspotpraca obronna obejmujaca Pinake, ATAGS, MArG, radary Swathi,
ATGM, system obrony powietrznej Akash, perspektywicznie taktyczne pociski balistyczne
Pralay i system MR-SAM. Trzecim - francusko-armenska wspotpraca zbrojeniowa
obejmujaca Bastion APC, GM-200, CAESAR, plany przekazania systemow obrony
powietrznej rosyjskiego pochodzenia z greckiego magazynu do Armenii. Czwartym —
francusko-indyjskie partnerstwo strategiczne z Rafale, okretami podwodnymi

Scorpéne-class i projektem nuklearnym Jaitapur.

Co wazne dla wiarygodnosci tego formatu, w marcu 2024 roku® grecki minister obrony
Nikos Dendias publicznie uznat potencjat formatu wspodtpracy obronnej obejmujgcego
Armenie, Grecje, Francje i Indie — moment, ktory Armenian Mirror-Spectator z lipca 2025
roku®® odnotowuje jako przejécie tego formatu ze statusu hipotetycznego na operacyjnie
rozpatrywany na poziomie ministerialnym. Implementation Framework IMEC
formalizowany w kwietniu 2026 roku przez ponadpartyjny projekt ustawy Eastern
Mediterranean Gateway Act senatoréw Bookera i McCormicka® uzupetnia te architekture:
IMEC i TRIPP nie sg konkurencyjne, lecz komplementarne. IMEC t3czy Indie z Europga droga

morsko-lgdowa przez Zjednoczone Emiraty Arabskie, Arabie Saudyjska, Jordanie i Izrael,

® https://news.webindial23.com/news/articles/World/20260209/4414595.html|

2 https://www.mod.mil.gr/en/minister-of-national-defence-nikos-dendias-visits-armenia/

8 https://mirrorspectator.com/2025/07/26/the-strategic-imperative-of-a-france-greece-armenia-india-quadrilateral-format/
®S.____ Eastern Mediterranean Gateway Act, wniesiony przez senatoréw Cory Booker (D-NJ) i David McCormick (R-PA),
kwiecieh 2026; zob. komunikat prasowy biura senatora McCormicka, https://www.mccormick.senate.gov/
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konczac sie w trzech srodziemnomorskich portach — Hajfie, Pireusie i TrieScie — podczas
gdy TRIPP taczy Centralng Azje z Europa droga ladowo-morska przez Kazachstan, Morze
Kaspijskie, Azerbejdzan, Armenie, Turcje i dalej Morze Czarne lub Srédziemne. Wspalnym
wrogiem nie sg one nawzajem, lecz Korytarz Pétnocny przez Rosje oraz tradycyjna trasa

morska przez Suez, zagrozona od 2024 roku przez ataki Hutich.

Polskie operacyjne wejscie w te rozmowe wymaga jednego konkretnego ruchu: aktywagji
formatu Polsko-Kazachstanskiej Komisji Miedzyrzagdowej wraz z wtgczeniem do agendy
zagadnien strategicznych mineratow oraz logistyki przez Kaukaz Potudniowy. Kazachstan,
jako jeden z czotowych Swiatowych producentéw uranu i kluczowy dostawca chromu,
manganu oraz wybranych metali rzadkich, traktuje TRIPP nie jako alternatywe dla
Srodkowego Korytarza, lecz jako jego rozszerzenie zachodnie. Polska, jako stabilny rynek
zbytu z portami gtebokowodnymi w Gdansku i Gdyni oraz weztami logistycznymi
spinajacymi szlaki potnoc-potudnie, ma podstawy do roli ,drugiego konca" tego korytarza

w segmencie europejskim, alternatywnego wobec Pireusu i Triestu.

8. Energetyka

Komentatorzy tgcznosci zwykle pomijaja fakt, ze rownolegle do TRIPP rozgrywa sie druga,
rownie konsekwentna gra: rekonfiguracja armenskiego systemu energetycznego. Ma ona
znaczenie z kilku zbiegajacych sie powodow. Armenia ma w perspektywie 2026-2036
wycofac okoto tysigca megawatow mocy konwencjonalnej, w tym pojedyncza jednostke
reaktora WWER-440 w Metsamorze, ktora dziS dostarcza okoto 40 procent energii
elektrycznej. Jednoczesnie cel udziatu OZE w miksie elektrycznym wynosi 66 procent do
2036 roku — co wymaga okoto 950 megawatow PV i 500 megawatow wiatru. Wymiana z
Iranem (gaz za prad) jest dziS przedmiotem realnego ryzyka geopolitycznego z uwagi na
trwajgcg wojne USA-Izrael-Iran. Wreszcie decyzja o budowie nowego reaktora — w maju
2026 roku ogtoszono, ze bedzie to matomodutowy reaktor SMR z wyborem dostawcy do
2027 roku — bedzie jedng z najwazniejszych geopolitycznych decyzji Armenii w obecnej

dekadzie®.

Decyzja w sprawie SMR zastuguje na osobne omowienie, bo z perspektywy polskiego

interesu sektorowego jest jednym z najwazniejszych pojedynczych wyborow armenskich.

% https://www.primeminister.am/en/press-release/item/2026/03/10/Nikol-Pashinyan-Second-Nuclear-Energy-Summit/
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W przetargu uczestniczg podmioty z USA (najpewniej technologia BWRX-300 GE Hitachi
lub NuScale), Rosji (Rosatom), Chin (CNNC), Korei Potudniowej (KHNP) oraz Francji (EDF).
Wybor dostawcy ma charakter sygnatowy, nie tylko technologiczny: kazdy dostawca
przynosi z sobg dtugoterminowy tancuch zaopatrzenia w paliwo jadrowe i serwis, ktory
jest funkgja relacji dyplomatycznych. Wybor amerykanski oznaczatby ostateczne odejscie
od rosyjskiego cyklu paliwowego. Wybor rosyjski oznaczatby reaktywacje narzedzi nacisku
Moskwy na poziomie strategicznym. Wybaor koreanski lub francuski bytby wariantem
dywersyfikacyjnym, hedgingu miedzy osiami. Ramowe porozumienie nuklearne
USA-Armenia z lutego 2026 roku w ramach sekcji 123 amerykanskiego Atomic Energy
Act jest sygnatem, ze Waszyngton zamierza aktywnie konkurowac w tym przetargu.
Polski sektor — w kontekScie wtasnego programu jadrowego BWRX-300 dla projektu
OSGE - ma naturalny interes w tym, by armenski wybdr padt na technologie
amerykanska, i dysponuje narzedziami, by sie w tym ekosystemie pozycjonowac jako

dostawca podzespotow i kompetencji projektowych.

Drugim waznym frontem jest siec przesytowa. Linia 400 kV Armenia—Iran, finansowana
przez irafnski EDB i Sanir FZE kwotg 107,9 miliona euro®, ma podnieé¢ zdolnos¢ wymiany
z 350 do 1200 MW. Realnie stuzy to gtownie barterowi gaz-prad — nie wzmacnia
bezpieczenstwa energetycznego Armenii. Strategicznie wazniejszy jest projekt Caucasus
Electricity Transmission Network — wstawka HVDC back-to-back 500/400 kV o mocy 350
MW t3czaca Armenie z Gruzjg, finansowana przez KfW, EBI i grant UE. To infrastruktura,
ktéra w dtugim horyzoncie umozliwitaby Armenii eksport energii odnawialnej na rynki
europejskie poprzez przyszty Black Sea Energy Cable. Projekt jest op6zniony, ale wtasnie
dlatego jest atrakcyjny strategicznie dla zewnetrznych kompetencji — kazdy podmiot,
ktory wniesie do niego operacyjng kompetencje, zyska pozycje wyjsciowg na regionalnym
rynku elektrycznym, ktorego skala w 2030+ moze byc wielokrotnie wieksza niz dzis. Polski
operator przesytowy PSE ma w tym zakresie bezpoSrednio istotne doSwiadczenie z
budowy linii 400 kV oraz wstawek HVDC, podobnych do projektowanej

armensko-gruzinskiej.

Trzecim, najbardziej operacyjnym frontem jest segment OZE plus magazyny energii.
Armenia zaczyna liberalizowac rynek bilansujgcy w ramach zobowigzan CEPA i potrzebuje

BESS jako narzedzia stabilizacyjnego dla rosngcego portfela stonecznego. Ten segment

% |ran Press / Sanir FZE, komunikaty prasowe 2023-2024; potwierdzenie: Asian Development Bank, ,Armenia: Transmission Network
Modernization”, https://www.adb.org/projects/armenia
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jest dla polskiego sektora najlepiej dopasowany kompetencyjnie. Polskie know-how w
zakresie konstrukcji projektowanego rynku rezerw operacyjnych jest dla armenskiego
regulatora PSRC materiatem referencyjnym najwyzszej wartosci — nie z racji formalnej
wspotpracy, lecz dlatego ze doktadnie ten zestaw wyzwan regulacyjnych Armenia

rozwigzuje obecnie, a Polska rozwigzata kilka lat wczesniej.

Czwartym frontem, tgczacym energetyke z geopolityka, jest planowane centrum danych
Al' w Hrazdanie, sygnalizowane w trakcie wizyty wiceprezydenta Vance'a w lutym 2026
roku jako element szerszej amerykanskiej strategii lokowania mocy obliczeniowej w
regionach pacyficzno-eurazjatyckich. Projekt ma podwojne znaczenie. Po stronie
energetycznej wprowadza bardzo duzy, stabilny pobér bazowy, co fundamentalnie
zmienia logike inwestycji w generacje bazowa. Po stronie geopolitycznej jest postrzegany
przez APRI Armenia jako potencjalny cel atakow odwetowych Iranuy, jesli ten zinterpretuje
go jako infrastrukture podwojnego zastosowania wykorzystywang do dziatan

wywiadowczych.

9. Polski interes

Z polskiej perspektywy Armenia jest rynkiem matym, ale strategicznie nad
reprezentowanym wzgledem swojej skali. Trzy miliony mieszkancow i 29 miliardow
dolarow PKB to rzad wielkosci polskiego Sredniego wojewodztwa. To, co czyni Armenie
wazng dla nas, nie jest jednak wolumen potencjalnych kontraktow, lecz architektura
sytuacji. Polska moze w Armenii sprawdzic wtasne kompetencje eksportowe w
warunkach uderzajgco podobnych do tych, w jakich sama operowata przed 2004 rokiem
jako kraj postsowiecki w trakcie integracji z Zachodem. Kazdy polski podmiot, ktory
zbuduje dzis portfolio armenskie, buduje jednoczeSnie kompetencje regionalng, ktora
mozna przenies¢ na Motdawie, Gruzje, a w dtuzszej perspektywie Ukraine. Armenia jest
wiec dla polskiego sektora eksportowego raczej poligonem doSwiadczalnym niz rynkiem

docelowym.

Stosunki polsko-armenskie weszty w faze operacyjng w ostatnich dwunastu miesigcach.
W listopadzie 2025 roku w Warszawie odbyta sie sesja Polsko-Armenskiej Komisji

Miedzyrzadowej, podczas ktorej podpisano mape drogowa wspotpracy gospodarczej na
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lata 2025-2027%. Strona polska zasygnalizowata wéwczas zainteresowanie udziatem w
inicjatywie Skrzyzowania Pokoju. W lutym 2026 roku®® premier Pashinian odbyt oficjalng
wizyte w Warszawie, w trakcie ktorej podpisano polsko-armenskie porozumienie o
wspotpracy  wojskowo-technicznej.  Premier  Tusk  publicznie  zaakcentowat
zainteresowanie pogtebianiem wspotpracy w obszarach gospodarki, infrastruktury,
bezpieczenstwa, edukacji i nauki oraz polska role we wspieraniu integracji Armenii z UE. To
klasyczne sygnaty pozytywne prowadzone przez instytucje rzadowe — ale otwierajgce

przestrzen dla sektora prywatnego.

Patrzac analitycznie, warto rozrézni¢ obszary, w ktdrych Polska ma realng przewage
kompetencyjng, od tych, w ktérych przewaga jest jedynie deklarowana. SzeS¢ obszarow
spetnia pierwsze kryterium. W energetyce przesytowej polski operator PSE ma
bezposrednio istotne doSwiadczenie z budowy linii 400 kV, wstawek HVDC oraz reform
rynku  bilansujacego -  analogiczne do  projektow  armensko-iranskiego,
armensko-gruzinskiego oraz CEPA-owej liberalizacji rynku. Kluczowy projekt do Sledzenia
to Caucasus Electricity Transmission Network, finansowany przez KfW, EBI i grant UE,
ktorego etap pierwszy o mocy 350 MW jest w realizacji W budownictwie
infrastrukturalnym polskie firmy — Mirbud, Unibep, Budimex — majg sprawdzong zdolnosc
operowania w trudnych warunkach geograficznych i w krajach niestabilnych politycznie, co
potwierdzity kontrakty na Ukrainie po 2022 roku. Konkretnymi szansami s3: sekcja
potudniowa Sisian—Kajaran o dtugosci 24 kilometrow finansowana przez EBOR i EBI
(termin sktadania ofert uptynat 16 marca 2026 roku, kontrakt do rozstrzygniecia w 2026
roku), tunel Bargushat o dtugosci 8,65 kilometra finansowany przez EDB kwotg 200
milionéw dolaréw oraz potencjalne wejscie w infrastrukture TRIPP w sytuacji wykluczenia

konsorcjum iranskiego z powodow sankcyjnych.

W obronnosci polskie platformy kotowe Rosomak, systemy artyleryjskie Krab i Rak,
komponenty obrony powietrznej Piorun oraz amunicja s3 bezpoSrednio istotne dla
armenskiej modernizacji po 2020 roku. Porozumienie wojskowo-techniczne z lutego 2026
roku® stanowi rame dla dalszego polskiego eksportu obronnego, uzupetniajaca kanaty
francuski i indyjski. Ten kanat ma takze walor strategiczny: jest sygnatem wewnatrz NATO,

ze Polska potrafi grac aktywnie w obszarze postsowieckim niezaleznie od Niemiec i

7 https://armenpress.am/en/article/1235559
% https://www.gov.pl/web/primeminister/poland-reaffirms-support-for-armenias-european-path?utm_source
% https://www.gov.pl/web/obrona-narodowa/polska-i-armenia-zaciesniaja-wspolprace-wojskowo-techniczna
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Francji. We wdrazaniu funduszy UE Polska ma kompetencje, ktérej Armenia bezposSrednio
potrzebuje: zarzadzanie duzymi pulami funduszy strukturalnych, budowanie zdolnosci
absorpcyjnej, dostosowanie regulacji do acquis. Programy twinningowe i kontrakty
pomocy technicznej w ramach 270-milionowego Resilience and Growth Plan oraz szerszej
puli 2,5 miliarda euro Global Gateway sa kanatem najtatwiej dostepnym dla polskich
agencji rozwojowych i firm konsultingowych. W ICT i technologiach podwadjnego
zastosowania polski sektor staje sie coraz bardziej eksportowo zorientowany, a Armenia
ma realny ekosystem ICT (PicsArt, ServiceTitan z R&D w Erewaniu) oraz defence-tech
budowany po 2020 roku. Cyberbezpieczenstwo, chmura i technologie podwojnego
zastosowania sg obszarami wspolnego interesu, szczegodlnie w kontekscie budowy przez
Armenie ram odpowiadajgcych NIS2 w ramach CEPA. Wreszcie, w zakresie strategicznych
mineratow i tancuchow dostaw, poSrednio przez Armenie biegnie potencjalny tancuch
dostaw z Azji Centralnej do Europy, w ktorym polski sektor obronny i energetyczny jest

naturalnym odbiorca takich surowcow jak lit, kobalt i miedz.

Pozycjonowanie Polski w uktadzie Francja—Indie—Grecja—Armenia jest zadaniem osobnym
i wymaga Swiadomej polityki. Polska nie jest formalng czeScig tego uktadu, ale ma
podstawy do roli uzupetniajacej. Wszystkie piec panstw taczy dystans wobec osi
Turcja—Pakistan—Azerbejdzan (cho¢ w roznych konfiguracjach), zaangazowanie w
architekture bezpieczenstwa NATO/UE oraz interes w korytarzach tgcznosci omijajgcych
Rosje. Praktycznie wynikajg z tego trzy ruchy. Polskie firmy zbrojeniowe powinny
aktywnie pozycjonowac sie w trdjkacie nie tylko jako dostawcy do Armenii, ale jako
partner kooperacyjny dla indyjskiego przemystu obronnego (gdzie Polska juz zrealizowata
pierwsze kontakty), a takze jako odbiorca technologii indyjskich w obszarach
komplementarnych takich jak radary. Drugi kierunek to budowa dyplomatycznej koaligji
Warszawa—-Ateny—Erewan—Nikozja w obszarze polityki wschodniego wymiaru UE,
zwtaszcza po greckim i cypryjskim doSwiadczeniu w stawianiu czota tureckim
asertywnosciom. Trzeci kierunek to wykorzystanie portu Pireus, potgczonego juz kolejowo
z Polska przez Batkany (z chinskimi udziatami COSCO), jako greckiej koncowki IMEC
strukturalnie zainteresowanej nadawaniem towarow do polskich centrow logistycznych —
szczegot, ktory dla polskiego sektora morskiego i logistycznego jest realnym otwarciem

rynkowym.
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10. Mapa ryzyk

Klasyczna analiza ryzyk dla projektu infrastrukturalnego w gospodarce wschodzacej
operuje czterema warstwami: polityczne, regulacyjne, operacyjne, walutowe. Dla
przypadku armenskiego trzeba dodac trzy warstwy specyficzne, ktére wczeSniejsze
analizy czesto pomijaja: ryzyko geopolityczne wielowektorowe wynikajace z jednoczesnej
ekspozycji na Rosje i Iran, ryzyko zmiany rezimu regulacyjnego zwigzane z formalizacjg
TRIPP w prawie krajowym Armenii oraz ryzyko wykonawcze udokumentowane

historycznie.

Najwazniejszym sygnatem ryzykownym sg wybory parlamentarne 7 czerwca 2026 roku.
Civil Contract premiera Pashiniana stawia na narracje dywidendy pokojowej jako
podstawowe uzasadnienie reelekgji. Jednak referendum konstytucyjne wymagane przez
Baku — majace usungct z ormianskiej konstytucji odniesienia mogace byc interpretowane
jako roszczenia do Gorskiego Karabachu — jest politycznie toksyczne i nie zostato jeszcze
rozpisane. Bez referendum nie ma traktatu pokojowego z Azerbejdzanem. Bez traktatu nie
ma petnej ekspansji Skrzyzowania Pokoju poza TRIPP. Moskwa prowadzi otwarta
kampanie ingerencyjng przeciwko partii rzagdzacej. Z punktu widzenia inwestora trzeba
wycenic trzy scenariusze. W scenariuszu bazowym, ktérego prawdopodobienstwo szacuje
na ok. 50 procent, Civil Contract uzyskuje wiekszos¢ lub formuje koalicje utrzymujaca
strategiczng linie. Referendum zostaje rozpisane na druga potowe 2026 lub pierwsza
2027 roku. Inwestor traktuje pakiet jako wykonalny w horyzoncie 2028-2030. W
scenariuszu negatywnym, z prawdopodobienstwem ok. 35 procent, koalicja prozachodnia
traci wiekszos¢; nowy rzad albo formalnie nie odwraca strategii, ale pozbawia jg tempa,
albo aktywnie ja modyfikuje. Inwestor uznaje TRIPP za mozliwy do zatrzymania lub
renegocjacji. W scenariuszu najgorszym, z prawdopodobienstwem ok. 15 procent,
rosyjska aktywna ingerencja prowadzi do kryzysu rzadowego, ktory de facto zawiesza

projekt na dwa do trzech lat”.

Sondaze z wiosny 2026 roku potwierdzajg obraz ostrej rywalizacji. Badanie EMPIRICA z
marca

i kwietnia 2026 roku wskazywato, ze Samvel Karapetyan (Silna Armenia) i premier

7 QOceny prawdopodobiefistwa scenariuszy majg charakter autorski i jako$ciowy. Wynikajg z analizy uwarunkowanh
politycznych oraz dostepnych informacji na dzien sporzgdzenia tekstu i nie powinny by¢ traktowane jako prognozy iloSciowe
oparte na badaniach opinii publicznej.
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Pashinian (Civil Contract) plasuja sie w bezpoSrednim poroéwnaniu w przedziale 34-35
procent kazdy — sygnat znacznie bardziej napietej sytuacji niz w 2021 roku, gdy Civil
Contract uzyskat 53,9 procent. JednoczeSnie sondaz International Republican Institute z
marca 2026 roku pokazat, ze 72 procent Ormian popiera potencjalng akcesje do UE, co
daje Pashinianowi zas6b mobilizacyjny — pod warunkiem skutecznego oddzielenia pytania

.pro-UE" od pytania ,pro-aktualny premier".

Drugorzednym, lecz eskalacyjnym sygnatem jest trajektoria konfliktu z Iranem. Wojna
USA-lIzrael-Iran trwajgca od 28 Ilutego 2026 roku jest dla Armenii zagrozeniem
najwyzszego rzedu. Rosngce koszty paliwa i wydtuzone trasy lotnicze przez zamkniecie
iranskiej przestrzeni powietrznej bezpoSrednio uderzajg w armenska gospodarke. Spada
handel transgraniczny, redukuje sie kooperacja w sektorach energetycznych. Ryzyko
sankcyjne wisi nad iranskimi firmami budowlanymi realizujgcymi krytyczna sekcje
Kajaran—Agarak. Najpowazniejszy ze wszystkich jest jednak scenariusz upadku rzadu
islamistycznego w Iranie, ktory wywotatby destabilizacje peryferii: nieuregulowane
przeptywy migracyjne, zerwanie barteru gaz-za-prad, mozliwa proba azerbejdzanska
wykorzystania chaosu do uzyskania kontroli nad Syunikiem sitg. Misja monitorujgca UE

oraz cywilna misja UE dziatajgca od kwietnia 2026 roku tylko czeSciowo tagodza te ryzyka.

Ryzyko prawno-instytucjonalne dotyczy egzekwowalnosci TRIPP w dtugim okresie.
Struktura SPV plus 49-letnia wytacznoSE tworza warunki dla potencjalnej erozji
egzekwowalnosci suwerennosci. Krytyka ,Lex TRIPP" formutowana przez armenskich
prawnikow postuluje, by parlament przyjat odrebng ustawe bezwzglednie
podporzadkowujgcg wszystkie SPV prawu armenskiemu i wykluczajacg miedzynarodowy
arbitraz w sprawach suwerennych. Czy taka ustawa zostanie przyjeta przed
sfinalizowaniem definitywnych umoéw spotkowych — pozostaje pytaniem otwartym.
Inwestor amerykanski lub polski jako podwykonawca powinien zatem zaktadac, ze jego
kontrakt z SPV moze byc przedmiotem przysztej politycznej redefinicji ze strony wtadzy

ustawodawczej Armenii.

Czwartg warstwa jest ryzyko wykonawcze — najbardziej niedoceniane w obecnej dyskusji.
Historia Korytarza Potnoc—Potudnie od 2009 roku dokumentuje, ze armenska zdolnosc
wykonawcza

w wielkoskalowych projektach infrastrukturalnych jest ograniczona. Rozpad kontraktu z

hiszpanskg Corsan-Corviam z aresztowaniem dyrektora i sprawg w miedzynarodowym
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arbitrazu, pauza COVID-19 wptywajaca na chinskiego wykonawce na sekgji Talin—Giumri,
wzrost kosztow programu z dwoch do trzech miliardow dolaréw oraz oczekiwane
ukonczenie tylko sekcji Sisian—Kajaran w 2032 roku - wszystko to s3 realne,
udokumentowane ryzyka, ktore kazdy inwestor TRIPP musi uwzglednic w swoich
modelach wyceny. Praktyczne wnioski dla polskich firm wchodzacych na rynek armenski
sg konkretne: wymagany jest twardy mechanizm rachunku powierniczego (escrow) dla
wynagrodzen wykonawecy, klauzule arbitrazowe oparte na ICSID lub LCIA, ubezpieczenie
KUKE od ryzyka politycznego, a kalkulacje czasowe powinny zaktada¢ 30—50-procentowy
bufor czasowy wobec deklarowanego harmonogramu — zgodnie z historycznymi danymi
NSRC.

Ryzyko makroekonomiczne jest stosunkowo niskie. Wzrost 5,3 procent w 2026 roku i
konwergencja do 5,0 procent, deficyt fiskalny pod kontrolg, rezerwy walutowe na
poziomie 5,1 miliarda dolaréw (odpowiednik 3,9 miesigca importu) — to poziomy spojne z
grupa porownawczg BB-/Ba3. Gtdwne ryzyka makro to dalsze szoki energetyczne z
Bliskiego Wschodu, gdzie projekcja Banku Swiatowego zaktada wzrost cen gazu o 67
procent w 2026 roku’’, oraz ewentualne sankcje wtérne USA wymierzone w armefskie
reeksporty do Rosji — zjawisko w fazie wygaszania po szczycie 2022-2024, ale
pozostajgce zagrozeniem reputacyjnym dla kazdego inwestora z ekspozycjg na rynek

amerykanski.

Piec sygnatow pierwszego rzedu do Sledzenia w horyzoncie dwunastu miesiecy to: wynik
wyborow parlamentarnych w Armenii 7 czerwca 2026 roku, decyzja w sprawie koncesji
kolejowej Russian Railways oczekiwana w drugiej potowie 2026 roku, finalizacja
ostatecznej umowy spotkowej TRIPP zastepujacej obecny niewigzacy Implementation
Framework, decyzja w sprawie dostawcy SMR planowana do 2027 roku oraz druga
transza finansowania amerykanskiego, wreszcie trajektoria konfliktu USA-Izrael-Iran
wraz z jego konsekwencjami dla armenskiego bilansu energetycznego i statusu iranskich
wykonawcow na NSRC. Dopiero materializacja co najmniej trzech z tych pieciu sygnatow
w pozytywnym kierunku da potwierdzenie, ze strategia jest na Sciezce realizacji w
deklarowanym tempie. Kazdy polski podmiot rozwazajacy zaangazowanie powinien

skalibrowac swoje decyzje wokot tej macierzy sygnatow.

World Bank, Commodity Markets Outlook, kwiecien 2026, https://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets
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11. Whnioski

Armenia w maju 2026 roku stanowi przypadek o wysokim poziomie przekonania i
rownoczesSnie wysokim ryzyku — raczej zaktad o charakterze systemowym niz kierunkowg
teze. Element przekonania wynika z wyjatkowej koncentracji zmian zachodzacych w
krotkim horyzoncie, obejmujgcych proces pokojowy, stopniowe instytucjonalne
zakotwiczanie w ramach struktur zachodnich oraz ewolucje doktryny polityki
wewnetrznej, ktore przynajmniej kierunkowo zbiegajg sie w jednym wektorze.
Jednoczesnie profil ryzyka pozostaje wysoki ze wzgledu na silne zaleznosci wykonawcze
od spornych procesdw wyborczych, brak formalnie sfinalizowanego traktatu pokojowego,
utrzymujaca sie presje konfliktow regionalnych wokdt Iranu oraz wcigz nieprzetamane

uzaleznienia od Ros;ji.

Z perspektywy wyceny projektow infrastrukturalnych Armenia 2026-2028 oferuje
nietypowg kombinacje. Maty, przejrzysty rynek zakotwiczony w wielostronnych
instytucjach finansowych,

z jawna strategig panstwowa spojng z kierunkami kapitatu Unii Europejskiej i Stanow
Zjednoczonych, z grupa porownawczg obejmujaca Batkany Zachodnie, Gruzje i Motdawie,
ktore mimo stabszych fundamentow handlujg przy istotnie wezszych spreadach. Inwestor
o dtugim horyzoncie i wysokiej tolerancji na ryzyko polityczne moze uzyskac tu
asymetrycznie korzystny stosunek ryzyka do oczekiwanej stopy zwrotu — pod warunkiem,
ze ekspozycja zostanie skonstruowana z uwzglednieniem konkretnych ryzyk
wykonawczych udokumentowanych historycznie przez projekty takie jak NSRC, a nie

wytacznie przez makropolityczne projekcje.

Dla polskiego sektora prywatnego i publicznego wnioski sg konkretne. Po pierwsze,
repozycjonowanie Armenii nie jest zwrotem prozachodnim w klasycznym rozumieniu, lecz
strategig redukcji asymetrii wzgledem Rosji. Polski sektor publiczny powinien te
strategie wspierac, bo ostateczne wyjScie Armenii z rosyjskich struktur lezy w polskim
interesie strategicznym, ale forsowanie tego w krotkim okresie bytoby
kontrproduktywne. Po drugie, TRIPP jest projektem o wysokiej wadze politycznej i
niejednoznacznym uzasadnieniu ekonomicznym; trzy zasadnicze ryzyka — niewigzacy
charakter frameworku wdrozeniowego, potencjalne niedopasowanie skali finansowania

oraz niepewno5C mechanizmow egzekwowania suwerennosci — wymagaja precyzyjnie
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zdefiniowanych zabezpieczen kontraktowych. Po trzecie, decyzja o dostawcy matych
reaktorow modutowych SMR nalezy do najwazniejszych wyborow geostrategicznych
Armenii w biezacej dekadzie, a polski sektor energetyczny — w kontekScie wtasnego
programu BWRX-300 — ma naturalny interes w tym, by armenska Sciezka technologiczna

skierowata sie ku rozwigzaniom amerykanskim.

Ponadto wymiar centralnoazjatycki TRIPP jest niedoceniany w polskiej debacie publicznej;
Kazachstan jest wspotarchitektem korytarza i naturalnym partnerem strategicznym Polski
w obszarze mineratow krytycznych. Czteroaktorowy format
Francja—Indie—Grecja—Armenia, publicznie uznany na poziomie ministerialnym przez
greckiego ministra obrony Dendiasa w marcu 2024 roku, jest formatem, w ktdrym Polska
moze wystepowac jako naturalny partner uzupetniajgcy — zwitaszcza w obszarach
kooperacji obronno-przemystowej z Indiami, dyplomatycznej koordynacji z Atenami w
sprawach wschodniego wymiaru UE oraz logistycznego wykorzystania portu Pireus jako

bramy IMEC do Europy Srodkowe;.

Sekwencja decyzji, ktora przesadzi o wykonalnosci strategii, zmiesci sie w bardzo krotkim
oknie osiemnastu miesiecy: wybory parlamentarne (7 czerwca 2026), decyzja w sprawie
koncesji RZD (druga potowa 2026), oficjalne uzgodnienie umoéw spotkowych TRIPP
zastepujacych obecny niewiazacy framework (koniec 2026 — pierwsza potowa 2027),
referendum konstytucyjne (druga potowa 2026 — 2027), wybor dostawcy SMR (2027)
oraz amerykanskie wybory uzupetniajace do Kongresu (listopad 2026). Kazda z tych
decyzji jest pojedynczym weztem ryzyka, ale ich rownolegtoSc sprawia, ze obraz tego, czy

strategia jest realnie wykonalna, bedzie znany do konca 2027 roku z duzg pewnoscia.

Polska powinna unikac dwoch putapek interpretacyjnych. Pierwsza jest traktowanie
Armenii jako kraju, ktory juz dokonat geopolitycznego wyboru — to mylenie retoryki z
rzeczywistoscig. Drugg — nadmierne wpisywanie polskiej roli w narracje USA, Francji lub
Indii, co pozbawiatoby polskiego zaangazowania niezaleznego profilu. Polska ma w
Armenii unikalny zasob: postsowieckie doSwiadczenie integracyjne, brak bagazu
kolonialnego, neutralnoS¢ wobec wewnatrz armenskich linii podziatu. Te przewage trzeba
wykorzystywac aktywnie i samodzielnie — a nie poprzez delegowanie politycznego

pozycjonowania wiekszym partnerom.
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The Casimir Pulaski Foundation isan independent, non-for-profit,

non-partisan Polish-think tank conducting research on different aspects of European and

Transatlantic security, with a special focus on Central and Eastern Europe.

The Foundation brings together dozens of international experts in various fields (foreign
policy, defence, energy, democratic resilience) and publishes analysis describing and
explaining international events, identifying trends in the European and Transatlantic
security environment and recommending solutions for government decision-makers and

the private sector.

The Casimir Pulaski Foundation is also the initiator and main organizer of the Warsaw
Security Forum conference, which since 2014 annually gathers over 1500 stakeholders
from more than 60 countries in order to elaborate shared responses to common

transatlantic security challenges.

Each year the Foundation presents the "Knight of Freedom"” award to outstanding figures
who contribute to the promotion of the values of General Casimir Pulaski, such as
freedom, justice and democracy. It is also the home to the Polish branch of the Women in

International Security network.

The Casimir Pulaski Foundation has been ranked as the first among Polish Think Tanks
dealing with defence and national security according to the ‘Global Go To Think Tank Index’
report in 2018, 2019 and 2020 respectively. The Foundation also has a status of a partner

organization of the Council of Europe.

For the sake of the highest standard and quality of the research carried out and valuing
the reliability of analytical work, the Casimir Pulaski Foundation obliges its employees and
collaborators to comply with the European Code of Conduct for Research Integrity of
2023.

www.pulaski.pl
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