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概要

6 月 CA-TPU 指数从 5 月的近纪录高位回落至 147.33（环比-21.4%），但近 3 个月平均值

仍高达 161.16，连续第 4 个月处于高压区间——这是指数问世 17 年来最长的一段高压期。

与指数回落相反，媒体话语较 5 月明显反转：“协议”“制裁”“风险”类词回升，“关

税”“贸易”“出口”类词回落。压力在“变浅”，但持续时间在“变长”。

一、6 月的真实情况

2026 年 6 月，CA-TPU 指数（中亚贸易政策不确定性指数）录得 147.33，较 5 月的

187.46（近历史纪录的高点）大幅回落 21.4%。单月看，话语强度明显从峰值降温。

但若按近 3 个月平均值衡量（这种处理可消除单月波动、看清趋势），6 月读数为

161.16，仍稳居 150 以上的高压区间，且已是连续第 4 个月（3—6 月）。这个“连续 4 个

月高压”是 2009 年以来从未有过的——此前最长纪录是 2020 年新冠早期的 3 个月。也就是

说，即便单月回落，累积起来的压力厚度已超过新冠时期。

还有一点值得注意：本月的回落，几乎完全来自乌兹别克斯坦一国——它 5 月的读数是

个极端高值，6 月自然回落。其他国家有升有降，并非全面降温。

二、本月的新变化：升的是“协议/制裁/风险”，降的是“贸易工

具”



项目组对 6 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）的关键词做了变格归并后统计，并与 5 月对比。结果与上月几乎正好相反。

本月明显升温的，是“协议博弈＋制裁＋风险”类话题——“协议/条约”大涨 42.7%、

“政策”上涨 27.8%、“制裁”上涨 26.6%、“风险”上涨 13.8%。

而明显降温的，恰恰是 5 月的主角——“具体贸易工具”类话题：“关税”下降

37.2%、“出口”下降 32.1%、“贸易”下降 24.2%、“决定”下降 17.6%。

这一反转很关键：5 月话语还在谈“关税清单、合同条款、贸易安排”等操作性内容，6

月又摆回了“协议怎么谈、制裁怎么防、风险有多大”的博弈与情绪层面。用一句话概括：注

意力从“动手做”回到了“反复谈”。

对企业实务的启示

当“协议”“制裁”“风险”重新盖过“关税”“合同”成为高频词，往往意味着谈判进入

更胶着、更具对抗性的阶段，规则落地的节奏可能放缓、反复增多。涉及中亚的合作，建议

把“合同中的不可抗力、制裁合规、争议解决条款”重新过一遍，而不是假设此前的安排会

顺利推进。

三、中亚四国的话语差异（实务参考的关键）

CA-TPU 指数将四国话语压力按贸易权重合成。但分到各国，四国的“温度”差异依然

显著，对在不同国家有业务的企业尤为关键。

3.1 哈萨克斯坦：指数最低，但仍是满屏“风险”

哈萨克斯坦 6 月分项指数仅 42.26，是四国中最低、低位企稳。这表明从“政策+贸易+

不确定性”三者同时出现的角度看，哈国市场表面上最“平静”。然而哈国媒体依旧反复使用

“风险”一词——6 月“风险”词族 347 次中哈国独占 134 次（38.6%），几乎是其新闻量



份额的两倍。作为中亚最大经济体，哈国对关税传导最敏感，这种高密度“风险话语”会持续

侵蚀客户与伙伴的心理预期。对哈国市场的含义是：交易仍能正常进行，但要留意情绪面的传

染。

3.2 乌兹别克斯坦：指数回落，但仍是“协议”话语的绝对主角

乌兹别克斯坦 6 月分项指数 343.52，较 5 月的极端高值（472.18）回落 27.2%，但仍

占整个 CA-TPU 合成值的约七成半，是绝对主驱动。乌国媒体本月最热的关键词依然是“协

议”——“协议”词族 381 次中乌国独占 283 次（74.3%），比 5 月更集中。这意味着乌国

的政府、行业、企业仍在密集地谈判、调整框架。对乌国市场的含义是：合同条款变更、框架

重排仍在进行中，此前签订的长期协议、付款方式、计价货币，建议继续主动复查。需说明的

是：乌国指数的绝对高度部分源于统计口径，其“方向”（本月回落）比“具体数值”更可

靠。

3.3 吉尔吉斯斯坦：指数回落，但“制裁”关注度四国最高

吉尔吉斯斯坦 6 月分项指数 65.98，较 5 月（93.35）回落。但其媒体话语中“制裁”

（56 次）的绝对量为四国最高——吉国新闻总量仅为乌国的一半左右，却承载了最多的“制

裁”关注。背景很明确：吉国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。对吉国市场的含义是：若货物经吉国转口、

或吉国合作方与俄罗斯有业务往来，仍需把次级制裁合规排查放在首位。

3.4 塔吉克斯坦：指数逆势上行，但样本小、参考有限

塔吉克斯坦 6 月分项指数 191.55，较 5 月（146.34）逆势上行，是本月唯一明显走高的

国家。但该国新闻总量在四国中最低，各类关键词的绝对频次都偏低，指数读数偏高的部分原

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；不过其逆势上行仍值得留意。



四、为何“指数回落、压力却未散”是关键信号

一个容易被误读的现象是：6 月单月指数明显回落，是不是意味着风险过去了？答案是：

还不能这么看。

CA-TPU 真正的警示，藏在“近 3 个月平均值”里。单月指数从 187 降到 147，落差很

大；但 3 个月平均值只从 173 降到 161，落差小得多——因为它把 5 月的高点也算了进来。

正是这个平均值，已经连续 4 个月站在 150 以上的高压线上，创下 17 年最长纪录。单月的回

落，还不足以扭转累积了整整 4 个月的压力。

换句话说，本月更像“高位盘整”，而不是“压力解除”。真正需要观察的，是这种高

压还能持续多久、以及话语重新转向“协议与制裁”后会不会催生新的对抗。

对企业实务的启示

不要因为单月指数回落就放松。真正值得跟踪的是三件具体事：（1）乌兹别克斯坦密集的

“协议”是走向落地还是陷入僵局；（2）针对中亚企业的次级制裁名单是否扩大；（3）涉

及中亚的关税与清单是否再度调整。当前处于 17 年最长的高压期，任一变化都会很快传导到

付款节奏、运输路径与计价方式。

五、未来 1—2 个月的关键观察点

第一，高压期能否延续到第 5 个月。近 3 个月平均值已连续 4 个月在 150 以上、创历史

最长；若 7 月继续走低并带动这一平均值跌破 150，则本轮高压告一段落；若维持，则纪录

继续刷新，警示意义更强。

第二，“协议/制裁/风险”的再度升温是趋势还是反复。若 7 月延续，说明谈判进入更

对抗的阶段；若重新转向关税、合同等操作性词汇，则更可能是月度间的正常摆动。



第三，乌兹别克斯坦指数能否继续回落。本月由 472 降至 344，仍处高位；若持续回

落，将确认 5 月的极端读数属“单点脉冲”，此前“窄而深”的格局也会随之缓解。

第四，哈萨克斯坦指数是否止跌回升。该国当前 42.26 仍是四国最低，与其最高的贸易

权重形成背离。一旦哈国指数突然上行，往往是更具广度的高级别风险预警。

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。话语压力通常先于实际损失出现，因此它是一

个领先信号。当近 3 个月平均值连续 4 个月处于高压区间、创下 17 年最长纪录，意味着压力

虽在单月回落，累积厚度却仍在增加。

本月尤其需要注意的是：指数在“变浅”，持续时间却在“变长”，且话语重新摆回

“协议博弈与风险情绪”。这种格局意味着，少数几件事（乌国的协议能否落地、次级制裁名

单、涉中亚关税清单）一旦有进展，市场反应仍会较为剧烈。最大的代价，往往不是来自“已

知的风险”，而是来自“以为压力已经过去”。建议在 7 月继续主动开展业务排查，重点关

注涉乌合同条款、涉吉合规风险，以及跨境结算路径的稳定性。

—————

本简报基于 CA-TPU 指数 2026 年 6 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
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