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近日，长城新盛信托股份有限公司（下称“长城信托”）收到新疆银保监局的批复
，同意天瑞集团股份有限公司（下称“天瑞集团”）受让新疆生产建设兵团国有资
产经营有限责任公司（下称“新疆新疆兵团国资公司公司”）持有的长城新盛信托
1.05亿股权（占比35%）。
转让完成之后，天瑞集团将成为仅次于长城资产的第二大股东。

之所以关注这个事情，并不是要去讨论此次收购之后，长城信托会如何如何。而是
此次收购的价格，值得关注和品味：本次股权转让价格为每股价格8.26元。天瑞集
团以8.67亿元受让长城新盛信托35%
股权。单从数字来看，假设收购长城信托100%的股权，需要的价格24.77亿元。

简单一算，这两块信托牌照的价
值都在百亿左右。
而如今长城信托牌照的总价值，也就25亿不到。可谓是打“骨折“不止，不过简单
对比的背后，没有考虑到信托公司自身的一些特点。

从长城信托的股东来看，可谓是名企汇集。无论是之前的还是现在的股东，都是50
0强企业。尴尬的是，长城信托在
行业内的排名，
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与股东的实力明显不相匹配。具体原因不了解，截止2019年末，长城信托的总资产
只有178.55亿元，注册资本3亿元，排名倒数第一。

从业务规模来看，长城信托是非常靠后的，不过长城信托也有好几个明显的好处：

第一个就是股东相对集中，此
次收购完成之后；长城信托的第一大股东还是长城资产，直接和间接持有62的股权
；加上天瑞集团35%的股权，其股东结构简单、集中，看着清爽；

第二个就是长城信托资产规模小
，没有什么历史包袱；项目的存量风险较小，而且几乎没有什么负面新闻，在去通
道的大背景下，长城信托“船小好调头”；

第三个就是天瑞集团的引入
，是贯彻高层混合所有制改革的具体行动；对于天瑞这家民营信托公司而言，也是
一个拓展业务领域的机会。而且如果能引入市场化的激励和考核机制，长城信托或
许能够轻装上阵。

为什么慌？

从此次天瑞收购长城35%的股权案可以看到，信托牌照价值的下降是大概率的事情
。这对于两家处在关键时期的信托公司而言，绝对算不上是一个好消息。

安信信托目前处于重组的关键阶段，几
乎没有更多消息放出了，仅有的几则公告要么是诉讼要么就是一些无关痛痒的事情
。
而四川信托呢，
虽然闹得火热，但是目前也没有
任何实质性的进展。两家信托公司的复杂性，超过大部分人的想象和预期。
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脸都不要了，还要什么股权?

川信这样做是基于自身实际情况的理性选择，但是这样的做法，自然遭到监管、业
界以及投资者的唾弃。对于川信无所谓，反正已经失去了投资者的信任。说多了，
还费笔者的笔墨和口水。

川信如此，安信会怎么样？不知道，但是投资者是真的无辜和可怜啊，几
百万的真金白银投进入；结果违约如此长的时间，其中的冷暖心酸恐怕只
有投资者自己知道。

事情并不是绝对的，投资者还是要坚持。
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