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	以往经验表明行业具备大反弹属性
	图：2006年至今建材行业反弹幅度比较

	水泥行业
	明年上半年利润增速见底
	图：水泥利润增速与行业指数变化
	图： 水泥价格与行业指数变化
	图：水泥行业和利润下半年增速趋势下降
	图：毛利率高位下降

	需求不确定来自房地产，保守估计明年增速降至个位数
	图：CPI和GDP变化比较
	图：毛利率高位下降
	图：1992年以来的固投增速变化
	表：2012年水泥需求增速5.5%-7.35%

	房地产：调控持续，投资增速下滑
	图：商品房月销售面积及增速变化
	图：房屋施工面积、新开工面积和购置土地面积下滑明显
	图：2008年至今保障房开工数量

	基建领域：明年水利增速最快，铁路降幅有望收窄
	图：铁路固定资产投资和铁路基建投资增速变化
	图：铁路基建投资首次负增长
	图：过去十年铁路营业里程CAGR 2.8%
	图：过去十年公路营业里程超过10%
	图：与发达国家相比，我国铁路密度靠后
	图：公路投资及增速变化
	图：区域公路投资比较
	图：部分省市公路密度接近发达国家
	表：交通运输部“十二五”规划目标（单位：万公里）
	图：水利投资月变化
	图：一五至十二五年均水利投资额

	总体供给压力不大，但个别地区则不同
	图：水泥投资额降至负数
	图：新增产能逐年下降
	表：近2年各省市新增产能及新建产能比较（产能：万吨）
	图：今年水泥价格先高后低
	图：水泥产能增速与毛利率变化
	图：水泥价格最低的地区及年初至今跌幅比较

	玻璃行业：去供给进行中，寻底还需4-5个月
	图：玻璃子行业今年跌幅最大
	图：1998年以来玻璃行业毛利率变化
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