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	一、制造业PMI连续2个月位于扩张区间，但是尚存些许不足之处
	图1：制造业PMI连续2个月位于扩张区间，新订单是主要支撑项

	二、内需或还将面临一定压力，出口增速短期内可能有一定韧性
	图2：11月新出口订单与新订单的月度边际上行幅度一致，均为0

	三、PPI当月同比大幅上行的时点，大概率位于2026年6月之前
	图3：11月主要原材料购进价格与出厂价格双双下行（%）

	四、工业企业产成品存货同比的低点，大概率出现在2025年3季度左右
	图4：工业企业存货同比低点滞后于PPI当月同比低点，间隔范围

	五、就业相关数据总体承压，短期内或还将面临一定压力
	图5：就业相关数据总体承压，短期内或还将面临一定压力（%）

	六、12月非制造业PMI还将面临一定压力，短期内或不具备大幅上行基础   
	图6：12月非制造业PMI还将面临一定压力，短期内或不具备大


