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信托公司开立证券账户之后，信托公司剩余的证券账户就成

了宝贵“资源”，最高时一个账户价格达数百万元，让一些

欲“阳光化”的私募基金苦不堪言。不过，这种状况最近发

生变化，一些民间私募成功地通过“账户借壳”实现阳光化

，还有个别信托公司尝试通过成立指定合伙制公司开立证券

账户，缓解其无法开户的压力。 借道合伙制企业 阳光私募基

金经过前两年快速发行之后，信托公司的证券账户近期已近

枯竭，而2009年7月以来暂停信托公司开立证券账户的局面也

未有改变，这给私募基金的发行和信托公司的业务拓展带来

一定影响。 最近，中国证券报记者了解到部分信托公司的证

券账户突然增多。有业内人士称，有信托公司找到了一条设

立证券账户的新渠道，就是成立指定合伙制有限公司。据相

关规定，2009年年底起，合伙制企业就被允许单独开立证券

账户。 有知情人介绍，具体做法大抵是，私募基金管理公司

募集资金后，由信托公司负责成立集合信托计划，并将该信

托计划投资到信托公司的合伙制企业当中，最终通过合伙制

企业开立的证券账户投资证券市场。 目前，这类产品已经出

现在市场上。据西北某信托公司的网站显示，某只正处于开

放期的信托理财产品采取的就是上述模式。该产品的投资范

围就是，投资于有限合伙企业的有限合伙份额，并将认购有

限合伙份额的资金运用于证券投资或直接运用于证券投资。

证券投资范围为上海证券交易所或深圳证券交易所公开挂牌



交易的A股股票、新股申购（含创业板）、基金、银行存款

、公开合法的金融品种。截至2月18日，该信托产品的净值已

达到110元以上。 业内人士透露，合伙制企业一般存在税收问

题，但该产品依托的合伙制企业成立在北方某免税区，因此

解决了他们“最头痛”的税收问题，运作比较成功。相关资
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