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摘要:赌博高利贷市场缺乏形成市场均衡价格所需要的竞争环境,因此, 所有的赌博高利贷交易都是私下

交易、个案处理。在这样的条件下, 交易时赌徒的边际效用便成了交易的唯一价格基础。价格(利息条件)必

须在边际效用递增所形成的∀消费者剩余#的边界之内产生。在这个范围内, 选取哪一点取决于交易双方的谈

判能力。不同的贷款人面对谈判能力不同的赌徒,会达成大不相同的交易结果。
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Abstract: Gambling credit market is a small financial market hidden in the gambling industry,

which is a high valuable issue in practice and theory but never been seriously studied by economists. This

paper studies the gambling credit market in financial view. First , authors define the gambling credit mar

ket. Second, the different pricing forms of the gambling credit market are included. Third, we analyze

the demands of the gambling credit market and point out that the curve of gamblers∃ marginal utility is in

creasing. Finally, we conclude the pricing mechanism of gambling credit market based on the consumer∃ s

surplus of gamblers.

Key words: gambling credit market ; pricing mechanism; demand analysis; marginal ut ility in
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赌博高利贷市场是一个特殊的金融市场,是一个在实践上和理论上都有着很大的研究价值却一直

被金融学忽略的子市场。在经济学史上,曾有一些经济学家对高利贷进行了较为深入的研究,如边沁于

1787年发表过 为高利贷辩护 一书。从那以后不断有经济学家特别是自由派经济学家反对国家设立
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高利贷法。然而,对于赌博高利贷,却鲜有对之进行深入严肃的经济学和金融学研究%。本文将从金融

学的角度探寻赌博高利贷市场的价格形成机制。

一、赌博高利贷市场的界定

赌博高利贷市场是指寄生于博彩业以赌徒为受害人的高利贷市场。世界各国都制定了反高利贷

法,并规定了高利贷的定义。如澳门在 1997年规定一年的利息若超过 50%则视为高利贷& 。澳门特区

政府在2002年通过的 民法典 对高利贷重新定义: ∀在消费信贷合同中,如订立之利息高于法定利息之

三倍,则视有关合同具有暴利性质。#中国司法实践中对高利贷的定义是:最高不得超过银行同类贷款利

率的四倍∋。大多数国家都有反高利贷法或类似的金融管制条文
[ 1]
。

尽管对高利贷的否定性看法并未得到共识,也一直有经济学家为高利贷辩护(。但对赌博消费的

任何融资服务都不会起到促进实体经济的作用,并且如果考虑到博彩业本身巨大的社会成本,借债与人

赌博,实际上是在助纣为虐应是肯定的。澳门的刑法中就有一条∀借钱与人赌博罪#。而且赌博高利贷

的债务人靠借高利贷赌博而发财或至少能赌博赢钱还款的例子极为罕见。如果没有赌博借贷市场,赌

徒至多输得一文不名,而有了这个市场,赌徒不仅可能会输得倾家荡产还可能再欠上一大笔债。赌博高

利贷之成为犯罪,并不仅是高利贷法认定它是犯罪,而且是因其从交易成交后,在赌博抽息到追讨赌债

的整个过程中, 往往伴随着非法证件扣押、非法监禁、绑架、人身暴力、敲诈等各种各样的犯罪活动。所

以对于赌博高利贷的罪恶和危害是任何人都公认的,其对于金融安全的危害也是显而易见的
[ 2]
。

然而,赌博高利贷市场却是一个由理性人为主体的经济市场。在这个市场中,交易双方是在其自由

意志的支配下进行的交易,赌博高利贷市场是个自由市场)。既然交易是自由的, 那么交易双方就是理

性的,即无论是赌博高利贷的债务人还是债权人都是理性的。对于这一特殊的金融市场应该如何理解

则是需要我们从理论上解决的一个难题。尤其是对于一个赌徒做出接受一笔 3万却要还 10万的借款

交易时,他是否是理性的? 如果是,如何用经济学的理论来解释这个利息条件。为什么赌徒会接受这样

高的利息率? 赌博高利贷的利润源泉是什么?

二、赌博高利贷市场的价格形式

理解赌博高利贷市场必须先从这个市场的价格入手。赌博高利贷市场的价格就是利息。由于这个

市场的利息结构相当复杂,并非简单的∀利息率#三个字所能表达,我们将其称之为∀利息条件# [ 3]
。

作为一个金融市场, 赌博高利贷市场基本上是一个对外隔绝, 内部分割的市场。所谓对外隔绝,是

指这个市场没有外生变量,经济生活中的风浪很少能影响到这个金融市场。因此,这个市场上的价格和

其它变量不能用任何外部经济变量来解释。所谓内部分割,是指这个市场上的买卖双方以及买方之间、

卖方之间,没有像一般市场那样的信息交流, 没有以此种信息交流为基础的市场竞争,因而,这个市场没

有外生变量,也没有内生变量,没有市场曲线。既没有供应曲线,也没有需求曲线,更没有均衡交易量和

均衡价格(利息率)。这是一个原始、简陋的市场, 在这个市场上,是一个个孤立的赌博高利贷者(集团)

与一个个偶然碰上的赌徒之间的交易。这些交易所据以成交的价格规律, 不是市场形成的,而是个案形

成的。由于没有市场价格,每一笔交易都要谈判。赌博高利贷者(集团)制定了一个价格体系。这个价

格体系可能是在市场交易中自发形成的,也可能是赌博高利贷者(集团)内部协调而形成的行规∗。
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∗ 刘品良著. 澳门博彩业纵横 ,三联书店(香港)有限公司, 2002.
交易过程中的强迫成分是成交以后的事,而且基本上是在成交时就言明了的。
Avio, K. L. . ∀ On the Effects of Statutory Interest Rate Ceilings# , Journal of Finance.

中华人民共和国最高人民法院公告 最高人民法院关于如何确认公民与企业之间借贷行为效力问题的批复 ,自 1999年 2月 13
日起实施。

澳门 1997年颁布的 禁止非法博彩及娱乐场所高利贷条例 。

有一些法学家对赌博借贷进行了法学方面的研究,如赵炳霖、乐嘉庆合著的 债法比较研究 (澳门基金会出版社, 1997年)和黄
茂荣著的 债法总论 (中国政法大学出版社, 2003) ,研究了赌债在法律上作为自然债务的性质及合同关系。



以澳门常见的赌博高利贷利息条件的价格体系为例, 有∀九出十三归#、∀短期高息#制、∀ 钉数#制、

∀期数#制、∀底息下注抽成#制和∀无底息下注抽成#制等多种形式%。上述价格形式如果换算成年利息

率,会有较大的差异。∀钉数#制的年利率最低,为 514%;而现在较为流行的∀无底息下注抽成#制, 即使

是最理性的赌徒(即债务人将借来的钱一把全押上, 因为此时所须付的利息最少) 其年利率也高达

5400%。如果考虑到∀钉数#制是早期的利息条件,而∀下注抽成#制是当今通行的办法,可以发现赌博高

利贷的一个明显趋势:赌博高利贷市场的利息条件对债务人是越来越苛刻了。

现实中赌博高利贷市场上存在着如此复杂的价格形式,使我们不得不面对这个难题:这些差异巨大

的利息条件有没有规律可循? 如果有, 那么又该如何解释这些差异?

三、赌博高利贷市场的需求分析 赌瘾的本质

赌博高利贷市场是建立在赌徒的赌瘾之上的。如果没有人有赌瘾,就不会有赌博高利贷市场。对

于赌博高利贷市场的分析,可从赌徒的需求分析入手,这既符合经济学的规律, 也符合市场的实践。赌

博高利贷者之所以可以放高利贷是因为有人愿意借高利贷,如果没有人接受高利贷,高利贷生意就做不

成了。

要理解赌博借贷的本质,就必须先理解赌瘾的本质。赌客之所以到赌场,是为了去发财还是去玩?

是去投资还是消费? 经济学或其他社会科学目前仍不清楚这个问题的答案。但要反驳赌博是投资的观

点,道理是显而易见的。当今的投资领域众多,如各种金融资产投资(股票、债券等)和实物资产投资(房

地产等) , 其中任何一种投资的效率都要比赌博的效率高。更重要的是, 这些投资领域的收益率受一种

∀边际收益相等原理#的调节。如果投资股票的收益率低于房地产投资,投资就会从股票市场转移到房

地产市场来,直到这二个市场的收益率达到均衡为止。而∀赌博投资#与其他投资则没有这种关系。虽
然∀赌博投资#的收益率长期大大低于一般其他投资, 但∀赌博投资#并没有因此退出这一领域而转向其

他投资领域。这说明, ∀赌博投资市场#是一个孤立的市场,即使赌博有一定的投资性, 但一定有其他因

素在里边。正是这个因素决定了博彩市场不与其他投资市场相通, 也决定了赌徒明知这不是发财之地

却仍然不撞南墙不回头, 甚至撞了南墙也不回头。

对此,我们可以借助于心理学的研究成果来解释。赌徒之所以进赌场是因赌瘾所致,尤以借高利贷

的赌徒为甚。伊利诺斯的瘾康复研究所关于赌瘾( gambling addiction)的性质有一个重要定义: 真正诱惑

赌徒的不是钱, 而是赌博行动( action)本身[ 4]。赌瘾是一种强度很高的瘾, 它的强度不亚于酒瘾和烟瘾。

许多病态赌徒在其赌瘾的绝望阶段会赌到一直输光为止,因为他们追求的不是钱,而是行动。对一个赌

徒而言,对赌博行为的赌瘾依赖与有人对可卡因的化学依赖很相似&。根据这个定义,赌徒的赌博行为

就可以看作是一种消费行为, 无论这种消费给赌徒带来了何种性质的满足和效用。赌徒借高利贷的原

因就在于可以满足其参与赌博行动的需求。在澳门较流行的下注抽息的借贷条件下, 即负债赌徒每下

一注, 高利贷者就从赌注中抽取 15%作为利息。如果负债赌徒是理性的,是逐利的, 他就应该将所有借

来的钱一把全押上, 因为这样他所付息的利息最少。如果他选择零打细敲,则他赌博的回合越多,他所

要付的利息就越多。而赌博无论其规模、频率和下注的结构如何, 其输赢概率都是一样的。然而,赌徒

并不按照经济学上的最佳选择来一次性下注,而往往选择零打细敲。为什么呢? 心理学已给出了解释:

他用借来的钱不是在逐利,而是在过赌瘾。
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∀ 九出十三归#是指借款本金为 10元,贷款人付款时只付 9元,抽 1元作为∀ 底息#。待还款时,则还 13元。这是澳门赌博高利贷
市场上最原始、最温和的一种高利贷。∀ 短期高息#制,分有抵押和无抵押两种。有抵押是以身份证为抵押,以 5天为一期计息,每期每千
元付息 200元。无抵押是以 3天为一期计息,每期每千元付息 250元。上世纪七八十年代澳门常用此条件放贷。∀ 钉数#制是以 7天为一
期计息,每万元付息 1000元,本金不变。∀ 期数#制是将本息绑在一起,分 6期摊还。在贷款时先扣底息,然后每期还本息。∀ 底息下注抽
成#制是指交易一成,债权人先从贷款本金中扣除大约 10%左右的底息,然后,债权人∀ 押#着债务人进赌场赌博, 债务人下注,赢钱由债
权人抽息,抽息率在 20%左右。∀ 无底息下注抽成#制则无论输赢,下注皆抽,抽息率一般是 15%。自上个世纪 90年代后期到现在,澳门
多用此法。



四、赌博消费的边际效用倾向 边际效用递增

经济学中价格理论的基石是边际效用递减定律[ 5]
( P116)。但边际效用递减定律对常规消费品的边

际消费倾向的分析, 可能并不适用于上瘾消费品。萨缪尔森和诺德豪斯的 经济学 十六版中对上瘾物

品的定义为:消费欲望严重依赖于曾经消费的物品。上瘾物品可能是一种特殊的消费品,它的边际消费

倾向可能是递增的。瘾君子过去对某种上瘾物品的消费越多,他现在的需求越大。

图 1 ! 赌徒的边际效用曲线

赌博, 即使是∀一次#(一天或一夜)赌博, 只要是在赌徒的体力边界之内, 其边际效用也是递增的。

对一次赌博的边际效用走向的分析无法用其他经济学定理来证明, 而只能求助于直觉。任何一个上瘾

的赌徒都会告诉你, 他如何越赌越有瘾,越赌越不想走,直到输光为止,甚至要借高利贷。

五、赌博高利贷市场的利润源泉 边际效用递增所带来的∀消费者剩
余#

图2中的曲线 Mu表示一个赌徒一次赌博的边际效用曲线, 赌徒赌得越多,他继续赌下去的边际效

用越高,他的需求欲望越大,赌最后一把的边际效用最高。这个模型可以帮助我们理解为什么会有人去

借钱赌博。Q、E、Qe三点所围成的三角形的面积是赌客在自己财力允许的范围内赌博所能创造的总效

用。他继续赌下去, 他的赌瘾越来越大, 他继续赌下去的边际效用在递增, 可是到达 Qe点后, 他没有钱

了。于是, 便萌生了借钱赌博的念头。这看似荒唐的念头,却是他的理性选择,是基于赌徒自己的边际

效用评估和成本收益分析得出的。假定赌徒用自己的钱在Qe点的下注额上,他已经输掉了 10万元;现

在他又借了6万元来赌,下注额在Qr点上,这借来的 6万元给赌徒创造的总效用由Mr、Qr、Qe、E点围成

的面积。由于边际效用递增的作用,假定赌徒用借来的 6万元所创造的效用与用自己所有的 10万元赌

博所带来的效用相等,则赌徒对这 6万元借款的可接受利息额的均衡点便是 4万元,这就是赌徒的需求

价格(利息率)。这多出的 4万元便是一种或多或少可以看作是赌徒的∀消费者剩余#的东西。这个∀消

费者剩余#便是赌博高利贷的利息源泉。
需求分析是理解赌博高利贷市场的关键。在各种赌博高利贷价格中, 无论每一笔具体交易的价格

是多少,它都是由赌徒的边际效用递增所产生的∀消费者剩余#所决定的。

六、赌博高利贷市场的价格形成机制

既然赌博高利贷市场上存在着一个统一的价格基础或利息源泉 由边际效用递增所产生的∀消

费者剩余#,那么如何解释每一笔具体交易的价格差异?

第一,不同的赌徒有不同的边际效用曲线。有的赌徒赌瘾大,有的赌徒赌瘾小; 不同的赌徒进入赌
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博交易时的∀赌瘾#不同, 即边际效用不同。不同的赌徒在∀赌火中烧#时的赌火大小不同。

图 2! 赌博高利贷市场的价格基础

第二,不同的赌徒在性格上有着很大的个体差异。赌徒的性格是强硬还是软弱,对于赌博高利贷的

成交价的最终形成有着重要意义。

由于赌博高利贷市场是一个非法的地下市场,缺乏形成市场均衡价格所需要的竞争环境,因此,所

有的赌博高利贷交易都是私下交易、个案处理。在这样的条件下,交易时赌徒的边际效用(抑制不住的

赌瘾或正在中烧的赌火)便成了交易的唯一价格基础。价格(利息条件)必须在边际效用递增所形成的

∀消费者剩余#的边界之内产生。这个消费者剩余不是一个点,而是一个范围。在这个范围内,选取哪一

点便取决于交易双方的谈判能力了。不同的贷款人面对谈判能力不同的赌徒,就会达成大不相同的交

易结果。
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