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	图1：宏观经济数据-白酒板块基本面改善的传导机制
	图2：特点1-白酒作为宏观经济的“润滑剂”，以A股上市公司“销售费用”的形式呈现
	图3：特点2-长期看，飞天茅台价格与居民收入水平相关，理性回归
	图4：特点3-短期看，飞天价格作为宏观经济的温度计，同比变化趋势与PPI同比相关性较高
	图5：特点3-短期看，飞天价格作为宏观经济的温度计，同比变化趋势与CPI同比相关性较高
	图6：茅台批价同比与挖机销量当季同比拟合
	图7：茅台批价同比与居民中长期贷款当季新增同比拟合
	图8：贵州茅台估值与飞天茅台批价同比相关性

