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概要

4 月 CA-TPU 指数的单月数字虽较 3 月回落 19%，但若按近 3 个月平均值衡量，中亚整体的

贸易政策不确定性仍处于 2009 年以来全部 208 个月中的第 4 高位。这并非风险消退，而是

话语压力进一步收敛到“协议谈判”与“制裁博弈”两条主线。

一、4 月的真实情况

2026 年 4 月的 CA-TPU 指数（中亚贸易政策不确定性指数）录得 148.68，较 3 月的历史第

二高（183.48）回落 19%。单看这一组数字，不确定性似乎正在缓和。

然而，若把单月数字换为近 3 个月平均值（这种处理方式可消除单月波动、识别趋势），4

月的读数为 157.43，在 2009 年以来的全部 208 个月中排名第 4。能与之比肩的仅有 2020 年

5—8 月的疫情爆发期，以及当前正在持续的本轮（2026 年 3 月以来）。本轮关税战在中亚四国

引发的话语压力规模，已与新冠疫情早期阶段处于同一量级。

4 月数字下行的真实原因并非“问题已解决”，而是“问题进入了新阶段”。1—3 月各国政

府密集出台政策应对、立法快速跟进的密集叙事在 4 月几乎全面退场，但关税战与制裁博弈本身

并未消失，反而进入了更具体的“谈判桌阶段”。

二、风暴的实质：协议谈判与制裁博弈

项目组对 4 月所有“高价值新闻”（即同时命中贸易、政策、不确定性三类关键词的文章）

所出现的关键词做了变格归并后的频次统计，并与 3 月对比。结论非常清晰——4 月真正显著升

温的话题只有两个：

“协议”类（俄文соглашение词族）：从 3 月的 169 次跃升至 4 月的 312 次，上涨 85%；

“制裁”类（俄文санкции词族）：从 3 月的 117 次升至 4 月的 211 次，上涨 80%。

与之相对，4 月降温最明显的话题集中在国内施政类——“法律”类下降 61%（净减 197

次）、“部委”类下降 47%、“政府”类下降 40%、“措施”类下降 35%、“改革”类下降

21%。整个 P 类（政策类）总频次较 3 月萎缩 26.7%。

升温与降温的对照清晰显示：3 月的话语主线是“各国政府如何应对”，4 月的话语主线已经

转换为“具体怎么谈、要不要被制裁、关税清单如何敲定”。话题从“国内政策能否出齐”阶

段，转入“国际博弈能否达成共识”阶段。前者通常持续数周，后者通常持续数月甚至更久。



对企业实务的启示

若 1—3 月对关税战相关新闻的感受还停留在“各国政府研究、出台办法”的层面，4 月之后

的新闻将更多围绕“某国与美方谈到第几轮、某清单是否敲定、某企业是否被纳入名单”展

开。这意味着不确定性的窗口期正在拉长，按“再等两个月就过去”的节奏制定经营决策存

在显著低估风险。

三、中亚四国的话语差异（实务参考的关键）

CA-TPU 指数将四国的话语压力按贸易权重合成。但深入到各国分项，四国温度差异远超表

面所见，对在不同国家有业务的企业而言，差异化的应对至关重要。

3.1 哈萨克斯坦：温度最低，但媒体满屏“风险”

哈萨克斯坦 4 月的分项 TPU 指数仅为 49.84，约为基准水平 100 的一半，是四国中数字最低

的市场。这表明从“政府动作+贸易事件+不确定性表述”三者同时出现的角度看，哈国市场是中

亚四国中最稳定的。然而，哈国媒体在 4 月反复使用“风险”一词——“风险”词族总频次 440

次中，哈国独占 221 次，相对集中度 50.2%，几乎是其新闻量份额的两倍。这是典型的“被动防

御叙事”：风险被识别、被讨论，但具体的政策回应和贸易事件并未跟上。

此外，哈国媒体对“关税”的关注度也异常突出——“关税”词族中 66.1%的提及来自哈国

媒体，反映哈国作为中亚最大经济体对美国关税政策传导效应的高度敏感。对哈国市场的实务含

义是：当前市场仍能正常运转，但需警惕媒体话语对客户与合作伙伴心理预期的侵蚀。若哈国客

户近期表现出付款条件收紧、合同条款复杂化、决策周期延长等迹象，背后多与该国“风险叙

事”的高密度有关。

3.2 乌兹别克斯坦：温度最高，话语主线是“协议、决定、政策”

乌兹别克斯坦 4 月分项 TPU 高达 330.72，远超其他三国。整个 4 月 CA-TPU 合成值 148.68

中，乌国一国的贡献占比达 71.8%。乌国媒体 4 月最热的关键词集中在“协议”、“决定”、

“政策”、“贸易”——其中“协议”词族总频次 312 次中乌国占 213 次（68.3%）——是典型

的“主动应对叙事”。这意味着乌国政府、行业、企业正在密集地谈判、做决定、调整政策框

架。

对乌国市场的实务含义是：4—5 月可能是合同条款变更最频繁的窗口期。在 3 月之前签订的

长期协议、付款方式、计价货币、关税安排，建议在 5 月内主动复查——合作方可能正在重新调

整其整体合作框架。

3.3 吉尔吉斯斯坦：媒体话语高度集中在“制裁”，警示信号最强



吉尔吉斯斯坦 4 月分项 TPU 为 97.94，处于基准水平附近。但媒体话语中“制裁”词族的频

次（90 次）几乎与乌兹别克斯坦持平（94 次），而吉国新闻总量仅为乌国的 55%左右——相对

集中度远高于其他国家。

这一异常集中具有明确的背景：吉尔吉斯斯坦近年承担大量俄罗斯转口贸易，对美国“次级

制裁”（即对协助规避制裁的第三国企业、银行的制裁）极为敏感。对吉国市场的实务含义是：

若货物经吉国转口，或吉国合作方与俄罗斯存在业务往来，4—5 月是次级制裁风险显性化的高发

期。建议立即排查货物流向、贸易伙伴名单、银行账户合规情况。

3.4 塔吉克斯坦：分项 TPU 居中，但样本基数小，参考价值有限

塔吉克斯坦 4 月分项 TPU 171.31，但该国新闻总量在四国中最低，所有关键词的绝对频次

都偏低。指数读数较高的部分原因是样本基数小导致的统计放大。在塔国市场进行实务决策时，

建议同时参照哈国与乌国的话语强度作为辅助，不宜单独依赖塔国指数。

四、为何“风险面变窄”反而是个微妙信号

一个容易被忽视的发现是：4 月并非话题更乱，而是话题更集中。项目组测算了三类关键词

的话题集中度（HHI 指数），结果显示——4 月所有三大类（贸易、政策、不确定性）的话题集

中度都比 3 月更高，其中政策类的 TOP5 核心议题占比从 3 月的 45.5%升至 52.0%，首次过半。

这一变化的含义是：4 月的不确定性话语虽然在数量上较 3 月减少，但都聚焦在了少数几个

议题——主要是“关税清单”、“制裁名单”、“协议谈判”。每一条相关新闻所承载的“信号

强度”都比 3 月更高。

因此，4 月数字下行并非可以放松警惕的信号，反而是一个微妙的危险征兆——以前不确定

性是分散的、各种话题混在一起；现在不确定性收敛到了少数几个核心议题，这意味着这几件事

一旦出现进展（无论好坏），市场反应会比此前更剧烈、更迅速。

对企业实务的启示

建议重点跟踪三个具体方向：（1）美国对中亚相关国家的关税清单是否更新；（2）次级制

裁名单是否扩大到中亚企业；（3）中亚国家与美方的谈判进展。任一方向的实质性变化，都

将立即反映到客户付款节奏、运输路径、保险条款、汇率走向等具体经营变量。

五、未来 1—2 个月的关键观察点

从数据角度，下列四个变量值得在 5—6 月持续跟踪：

第一，“协议”词族是否继续放大。若该词族频次继续上升，意味着双边谈判进入密集阶段，可

能在 5—6 月出现实质性结果（无论积极或消极）。

第二，“制裁”话题是否从吉尔吉斯斯坦扩散到哈萨克斯坦。若哈国媒体的“制裁”词频显著上

升，需警惕美国次级制裁压力向中亚最大经济体传导，所有跨境业务都将受到连锁影响。



第三，哈萨克斯坦分项 TPU 是否回升至 100 以上。该国当前 49.84 远低于历史均值，是中亚四国

中数字最稳定的市场。一旦该指数突然上行，将是高级别风险预警。

第四，乌兹别克斯坦的“协议”频次能否持续高于“风险”频次。若是，说明乌国正通过协议方

式化解不确定性，是相对积极的信号；若反转（风险词族反超协议词族），则提示谈判受挫，需

对乌国相关业务进行风险重估。

结语

CA-TPU 指数测度的不是“实际损失”，而是“话语压力”——四国主要媒体在多大强度上

同时讨论贸易、政策与不确定性这三件事。话语压力会先于实际损失出现，因此该指数是一个领

先信号。当指数维持在历史前 4 的水平超过 3 个月（如本轮），意味着话语压力已积累到一定厚

度，迟早会通过具体事件（合同纠纷、付款延迟、运输中断、汇率波动、政策突变）传导至企业

经营层面。

当前阶段已不是新冠疫情爆发初期的混乱状态，而更接近疫情进入第二季度的状态——市场

已经知道存在问题、但具体走向仍不明朗。在这种状态下，最大的代价往往不是来自“已知风

险”，而是来自“以为可以再观望一段时间”。建议在 5 月主动开展业务排查，重点关注涉及乌

兹别克斯坦的合同条款变更、涉及吉尔吉斯斯坦的合规风险，以及跨国结算路径的稳定性。

—————

本简报基于 CA-TPU 指数 2026 年 4 月数据撰写。CA-TPU 指数由新疆大学经济与管理学院张立杰教授团队研发，

覆盖哈萨克斯坦、乌兹别克斯坦、吉尔吉斯斯坦、塔吉克斯坦四国主要媒体的政策不确定性话语强度。完整学术版

报告与历史数据见 catpu.caiees.cn。

本简报仅供参考，不构成投资建议或商业决策依据。


	一、4月的真实情况
	二、风暴的实质：协议谈判与制裁博弈
	三、中亚四国的话语差异（实务参考的关键）
	3.1  哈萨克斯坦：温度最低，但媒体满屏“风险”
	3.2  乌兹别克斯坦：温度最高，话语主线是“协议、决定、政策”
	3.3  吉尔吉斯斯坦：媒体话语高度集中在“制裁”，警示信号最强
	3.4  塔吉克斯坦：分项TPU居中，但样本基数小，参考价值有限

	四、为何“风险面变窄”反而是个微妙信号
	五、未来1—2个月的关键观察点
	结语

