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 本周行业观点：江苏省化工产业安全环保整治启动，大量企业面临关停、搬迁。 

1、 江苏省化工产业安全环保整治方案出炉。日前，江苏省委办公厅正式下发《江苏省化工产业安全环保整治提升方案》，明

确提出“依法依规推进整治提升”、“压减沿江地区化工生产企业数量”、“压减环境敏感区域化工生产企业数量”等严厉

举措。我们认为，在响水爆炸事故以后，江苏省化工行业整治如期来临，大量企业将面临搬迁、关停的境遇。 

2、 新一轮生态环境督查启动。近日，生态环境部办公厅加急印发《关于开展 2019 年生态环境保护统筹强化监督（第一轮）

工作的通知》，文件里涉及全国 25 个省和直辖市，工作组将于 5 月 14 日统一进驻。本次督察包括 7 个专项内容，分别

是城市黑臭水体治理专项、饮用水水源地保护专项、“清废行动”专项、打击“洋垃圾”进口专项、长江“三磷”政治专

项、斯德哥尔摩公约和汞公约履约专项和信访线索专项。 

3、 《关于推进实施钢铁行业超低排放的意见》正式印发。近日，生态环境部、发改委等五部委联合印发《关于推进实施钢

铁行业超低排放的意见》，要求：到 2020 年底前，重点区域钢铁企业超低排放改造取得明显进展，力争 60%左右产能完

成改造；2025 年底前，重点区域改造基本完成，全国力争 80%以上产能完成改造。我们认为，非电领域超低排放市场空

间将加速开启。 

4、 这意味着 3.21 响水爆炸之后，江苏化工风暴正式来袭，今明两年，大量化工园区、化工企业面临整治、搬迁、关停的命

运！ 

5、 风险提示：环保政策推进放缓；治理需求不及预期；应收账款风险。 

 

 本期【卓越推】：东江环保（002672）。 

   东江环保 (002672)   （2019-05-24 收盘价 10.78 元） 

 核心推荐理由： 

 归母净利润连续两年下滑，费用与减值拖累业绩。公司 2018 年实现营业收入 32.84 亿元，同比增加 5.95%；

实现归母净利润 4.08 亿元，同比下降 13.83%；实现基本每股收益 0.47 元。公司业绩下滑主要基于三点因
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素：1）资源化产品需求下降，2018 年资源化产品营业收入为 12.28 亿元，同比增长 3.96%，增速不及预期，

同时相比无害化业务增长放缓；2）受环保监管标准提升、原材料价格持续上涨的影响，公司成本上升；3）

由于公司报告期内在建工程转固定资产后计提折旧及财务费用增加、计提商誉减值准备及对除商誉外的部分

资产计提减值准备等因素，给公司的经营业绩造成了一定的影响，导致公司净利润增长下滑。 

 项目储备丰富，产能仍在爬坡期。2018 年公司已完成 3个建设项目：1）韶关再生资源 9500 吨/年的焚烧项

目投入运营，8万吨/年含铜污泥资源化利用项目完成建设；2）公司首个 PPP 危废处置项目兴业东江完成建

设并投产，处理资质为焚烧 2 万吨/年、填埋 3.35 万吨/年、物化 1.5 万吨/年及资源化 3000 吨/年；3）山

东潍坊蓝海项目完成建设，项目设计规模为焚烧 6 万吨/年，物化 12 万吨/年及资源化利用 1.59 万吨/年，

将于 2019 年投产贡献收入。此外，公司另有大量项目储备，公司预计 2020 年将增加 25 万吨的处置能力，

远期处置增量在 50 万吨以上。 

 控股富龙环保，进入佛山危废市场。公司自 2017 年前后两次收购了富龙环保 51%股权，共支付价款 1.37 亿

元。富龙环保目前在广东省佛山市负责实施工业固体废弃物综合利用及处置项目，该项目于 2016 年 3 月取

得环评批复，核准建设内容为年处理危险废物 4.97 万吨/年，其中，综合处理项目已建成并取得《危险废物

经营许可证》，核准收集、贮存和利用危险废物合计 1.97 万吨/年，该项目已投产运营；焚烧 3万吨/年项目

处于建设阶段，预计 2019 年底建成投产。公司本次收购基于看好广东省佛山市广阔的危废处理市场前景以

及富龙环保焚烧项目的重要布局意义，进一步深化了公司在珠三角地区危废主业的战略布局。 

 国资控股比例进一步增加，公司不确定因素终落地。随着广晟公司增持和汇鸿集团受让股权，公司的国有控

股比例超过 30%，公司董事会选举谭侃为新任董事长。谭侃先生曾任职于任职于深圳市人居环境委员会、深

圳市水务局污染防治处，具有环境管理方面的丰富经验。公司完成换帅，困扰公司的不确定因素落地，未来

将进入发展新阶段。 

 盈利预测及评级：我们预计公司 2019-2021 年摊薄每股收益分别为 0.56 元、0.72 元、0.81 元，维持“增持”

评级。 

 风险提示：行业竞争加剧；子公司排污超标；在建项目不能如期投产运营；应收款项不能按期收回的风险。 

 相关研究：《20190329 东江环保(002672)业绩受费用与减值影响不及预期，但可持续发展性强》。
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 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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