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事件： 

6月 25日，中央电视台对中央环保督查回头看进行报道，质疑东江环保控股子公司江西东江：（1）在

夜间部分运作时间危废燃烧温度低于环评要求，（2）一氧化碳等部分排放气体浓度超标，甚至还通过旁路

排放，（3）在线监测系统中，操作员可以打开参数设置，对监测废气的各种参数如量程、斜率等进行修改，

（4）公司被要求停产整治，主要负责人被刑事拘留。 

6月 25日晚，江西东江收到江西省丰城市环保局下发的《行政处罚事先（听证）告知书》，内容为：

公司二燃室温度经常低于环评要求的≥1100度的要求，存在不正常运行污染防治设施的情形。根据《中华

人民共和国大气污染防治法》相关规定，对公司作出罚款五十万元的行政处罚。 

点评： 

◼ 公司对媒体报道相关质疑分别作出回应： 

1、根据中央第四环保督查组要求江西东江整改关于危废经营许可证许可范围超出实际处置能力问题，

截至2017年4月底，江西东江已整改完毕，其收集及处置危废种类在危废经营许可证许可范围内。2、

江西东江相关责任人已于5月30日取保候审。3、关于公司“在夜间部分运作时间危废燃烧温度低于环

评要求”，解释称因在焚烧系统故障停炉停料降温时间段。4、认为存在个别操作不规范行为，将积极

整改，但否认存在烟气未经处理排放及篡改监测设备数据的行为。 

公告称5月23日媒体记者采访后，5月28日丰城市环保局下发《责令改正决定书》，江西东江经过检修

整改后已经当地环保部门批准于2018年6月7日进行试生产。目前公司及其他子公司的经营正常，未出

现因环保问题被监管部门要求停产整治的情形。 

公司表示，江西东江将对上述行政处罚告知书提出书面陈诉申辩意见。同时，江西省环保厅预计将于

未来一周内对江西东江进行二次复核，届时的事实依据及对公司是否最终进行处罚目前还没有定论，

密切关注最新公告。 

◼ 江西东江事件对公司的经营影响分析： 

根据公司2017年报，江西东江2017年实现营业收入1.61亿元，占总营收的5.19%，实现净利润5162万

元，占总净利的11%。江西固废中心项目一期8.6万吨/年的无害化项目于2016年底投产，二期28万吨/

年的资源化项目预计于2018年建成，目前进入验收阶段，但可能会因为此次事件影响验收进度，从而

对项目的投产有所拖缓。但目前公司未出现停产情形，对整体经营的实质影响不大。 

自5月份“清废行动2018”启动后，危废强化督查导致短期内危废处置供需失衡进一步扩大，公司作

为国内危废处置龙头，截至2017年末总产能达160万吨/年，产能布局相对齐全，受益于强化督查带来

危废处置的量价齐升。 

◼ 投资建议：事件未完全明朗，注意短期波动风险 
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本次事件对公司的整体经营尚未构成重大影响，更多的是事件的发生对投资者的投资信心造成较大的

冲击，后续仍需关注政府部门对江西东江的事实认定与最终行政处罚决定。我们暂维持公司2018-2019

年EPS分别为0.66元、0.85元的判断，对应PE分别为24倍、19倍，结合公司当前估值和行业估值，考虑

本次事件尚未完全明朗，短期内股价或仍将受到此事件的负面压制，暂将公司下调至“谨慎推荐”评

级。 

◼ 风险提示：认定公司存在违法经营事实。 
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