
� 洲 博 彩 快 讯
A S I A  D I S P A T C H  ·  � 外 华 人  ·  亚 太 博 彩  ·  产 业 研 究

� 业 研 究 报 告  ·  R E S E A R C H  R E P O R T  ·  2 0 2 6

�洲博彩支付通道：四方支付的费率里藏着多少法律风险

从持牌PSP到跑分平台，亚洲博彩支付�业链的每一层加价都是对合规成本与刑事风险的定价。本文拆解这条灰色�业链的运作逻辑。 Asia Dispatch �洲博彩快讯 ·

产业研究。
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�洲博彩支付通道：四方支付的费率里藏着多少法律风险
从持牌PSP到跑分平台，亚洲博彩支付�业链的每一层加价都是对合规成本与刑事风险的定价。本文拆解这条灰色�业链的运作逻辑。

图:澳门赌场外景与移动支付二维码叠加画面，展现博彩支付通道的灰色地带 · 来源

核心真相：亚洲博彩支付通道的费率不是市场竞争的结果，而是风险定价的�物。一笔资金从玩家银行卡流入博彩平台，再从平台流回玩家，整条链路可能经过三到五个中间层。每一层收取的手续费，本质上是该层参与者对自身被追诉概率的估价。费率越高，意味着那一层

的法律暴露面越大、逃跑窗口越短。对投资者、从业者和合规研究者而言，读懂这个定价机制，比读任何平台的营销材料都更接近真相。

支付产业链的分层结构

合法博彩市场的支付链条理论上只有两层：持牌博彩运营商与其签约的支付服务提供商（PSP）。菲律宾PAGCOR持牌的POGO平台、马耳他GPC持牌的欧洲博彩运营商，在银行侧看到的都是「娱乐/游戏类商户」，走标准信用卡或电

子钱包通道，费率在业界通行的1.5%至3%区间内，受Card Scheme规则与当地央行监管约束。

然而面向中文市场——尤其是中国大陆玩家——的博彩流量，几乎无法走这条合规链路。原因很简单：中国大陆境内所有形式的网络博彩均属违法，持牌收单机构会在商户分类码（MCC）层面拦截交易。于是支付链路被迫走向「四方支付」模式，也

就是在正规支付清算网络之外，由中间商搭建的另一套资金归集与分发体系。

四方支付的典型结构是：博彩运营商对接一家或多家「代收代付商」，代收代付商再向下对接「跑分平台」，跑分平台招募个人账户持有人（俗称「码商」），用其个人银行账户、支付宝、微信收款码实际接受玩家入金。整条链路没有任何一个节点在正规支付清算体系内登

记为博彩商户。



博彩支付通道分层费率与风险对照（业界通行区间，非精确统计）

持牌PSP（合规博彩市场） 综合费率约1.5%–3%；受央行/监管机构监督；KYC要求完整

四方代收代付商（中间层） 综合费率约4%–8%；无正式牌照；以「技术服务」名义包装

跑分平台（执行层） 码商分成约0.5%–2%；个人承担账户封禁与刑事风险；平台匿名运营

U型通道（USDT稳定币结算） 链上Gas+滑点+兑换损耗约1%–3%；链上可追溯；洗钱风险高

人工跑分（现金/地下钱庄） 佣金约1%–5%；完全脱离电子痕迹；反洗钱暴露面最高

跑分平台：把刑事风险外包给码商

跑分平台的商业模式，用最直白的话描述是：平台吃系统性收益，码商承担全部法律后果。码商通常是普通个人，被「兼职副业」「躺赚流水」等话术招募，以为自己只是「借出账户收钱」。但从中国大陆《刑法》第285、287条及2019年「帮助信息网络

犯罪活动罪」司法解释的角度看，只要明知或应知资金来源可疑仍提供账户，便可构成帮信罪，情节严重时甚至上溯至洗钱罪。

跑分平台本身通常以Telegram群组、暗网论坛或私有App形态运营，核心成员匿名，服务器在境外。码商账户被封禁后，平台可在数小时内完成账号迁移并招募下一批码商。这种「可替换前端、不可替换后端」的设计，使打击执法必须溯源至运营层，而

非单点封号。

�析 · 费率溢价即风险溢价：一个简单的反推逻辑

如果把持牌PSP的2%费率视为「无风险支付基准」，那么四方通道额外收取的2%–6%，就是这条链路参与者对以下风险的定价：账户被封禁的概率乘以损失、被追诉的概率乘以刑期预期损失、资金被冻结或没收的期望值，以及系统突

然跑路的对手方风险。从这个角度看，费率越高的通道，不仅仅是「更贵」，更是在向所有参与方昭告：这条路的法律暴露面已经被市场定价为极高。对任何考虑接入此类通道的商户而言，这个溢价本身就是一个公开的风险披露。

正规PSP与灰色通道的真实边界

灰色通道运营商最常见的合规话术是「我们只做技术中台，不参与博彩」。这在监管实践中几乎从未成为有效抗辩。菲律宾、马来西亚、新加坡等地的金融监管机构在判断PSP是否合规时，核心看两件事：其一，商户资金的实际来源是否包含博彩流量（通过交易行为

特征分析而非商户申报）；其二，KYC/AML流程是否足以识别并排除受限商户类型。

马来西亚国家银行（BNM）和新加坡MAS均在公开监管指引中明确，「不知情」不能成为PSP规避AML义务的理由——正式术语是「应知而不知（wilful blindness）」同样构成违规。香港金融管理局的监管立

场也类似：如果交易特征已经触发博彩流量的行为指标，PSP有正向义务暂停服务并上报可疑交易，而不是继续放行并声称「只是通道」。

交易时间分布异常密集（深夜高频入金是博彩流量的典型特征）

单笔金额呈现「化整为零」的碎片化模式（规避银行大额上报阈值）

资金流向地域与商户声称业务严重不符

退款率极低但争议率异常高（博彩平台的典型chargeback模式）

商户注册信息与实际交易主体不一致

上述任何一个信号单独出现都可能是误报，但组合出现时，监管机构和银行的风控系统通常会将其识别为博彩相关流量。此时PSP的「不知情」抗辩在举证上已相当薄弱。

从业者与商户的连带风险：不因「只做通道」而豁免



连带风险在多个司法管辖区已有实质判例，而非理论威胁。中国大陆的帮信罪自2019年以来适用范围持续扩张，公开裁判文书显示被追诉对象包括：为博彩平台提供银行卡的个人、开发跑分App的技术人员、为博彩网站提供服务器托管的IDC员工，以及

在明知资金来源的情况下仍为跑分平台提供推广的网络营销人员。技术或运营角色并不天然构成免责屏障。

香港的情况同样值得关注。香港《有组织及严重罪行条例》（OSCO）下的洗钱罪，要求检方证明被告「知道或有合理理由相信」资金源自可公诉罪行。在涉及内地博彩流量的案件中，法院已多次采纳「商业常识」标准：即一个商业上有经验的人，面对相关交易

特征，是否理应怀疑资金来源。这一标准对PSP从业者的压力远大于普通个人。

主要司法管辖区博彩支付相关法律风险对照（概括性，非法律意见）

中国大陆 帮信罪（刑法287条之二）、洗钱罪、开设赌场罪；码商、技术人员均在追诉范围

香港 OSCO洗钱罪；「应知而不知」标准已有判例；涉内地博彩流量风险高

马来西亚 《普通博彩法》及BNM反洗钱条例并行；PSP持牌资格可被吊销

菲律宾 PAGCOR管辖外的境内收单属违法；BSP对无牌支付机构处罚力度近年上升

新加坡 《支付服务法》（PSA）对博彩类商户有明确限制；MAS可要求银行拒绝相关账户

稳定币通道：链上可追溯性是双刃剑

近年来，以USDT为主的稳定币结算通道在亚洲博彩支付市场渗透率明显上升。部分运营商将其视为「规避传统银行监控」的方案，但这一判断存在根本性误解：区块链账本是公开且永久存储的，链上交易远比银行流水更难销毁。FATF（金融行动特别工

作组）自2019年更新的「旅行规则」要求，虚拟资�服务提供商（VASP）在转账超过特定阈值时必须传递发起方与受益方信息。多个司法管辖区的执法机构已具备链上资金溯源能力，并在实际案件中追踪到数年前的历史交易。

稳定币通道降低的是实时拦截风险，但提高的是事后取证风险。对从业者而言，这意味着即便当下侥幸规避了监控，所有链上记录依然存档，随时可被调取。从风险定价的角度，链上通道的「低摩擦」是以「高溯源风险」为代价换来的。

监管趋势：打击重心从平台向通道移动

过去五年，亚洲多国执法的重心出现了可观察到的结构性变化：从打击博彩运营商前端，转向切断支付通道。这一逻辑并不难理解——运营商可以迁移服务器、更换域名、换壳重来，但资金必须流动，流动就必须经过通道，通道就有固定的银行账户或链上地址作为

接触点。

监管文件与行业数据均显示，中国大陆「断卡行动」、「天网行动」以及与东南亚国家的联合执法，均将支付通道参与者列为与运营商同等优先级的打击对象。菲律宾近年对部分POGO平台的清查，也包含对其境内支付合作伙伴的调查。正规PSP在博彩支付

领域的合规投入持续上升，而灰色通道的生命周期则在压缩。

Q:如果我的公司只是给博彩平台做技术开发，没有直接碰钱，法律上还有风险吗？

A:有，且风险不小。「只做技术」并不自动构成隔离层。在中国大陆的司法实践中，为博彩平台开发核心功能（包括支付接口、跑分App、会员管理系统）的技术人员已有被追诉案例，追诉依据通常是帮信罪或共同犯罪。关键判断维度是：你是否「明知或应知」

该平台从事违法博彩活动。如果对方是公开运营的博彩平台，这一「知情」要素在司法实践中通常被认定为成立。香港和马来西亚的司法环境类似。建议在接受任何涉及博彩平台的技术委托前，首先核查该平台在相关司法管辖区的持牌状态，并留存完整的尽职调查记录。

Q:正规博彩运营商如何证明自己的支付通道是合规的？投资者该怎么看这个问题？

A:对持牌运营商而言，支付合规性的核心证明文件包括：与持牌PSP签订的商户协议、定期AML审计报告、以及支付处理商在相关司法管辖区的牌照状态。上市公司的年报和监管文件中，通常会披露主要支付合作伙伴及其合规认证。投资者应关注三个信

号：一是公司是否定期替换支付合作伙伴（频繁更换可能暗示通道被封禁）；二是财报中的存款处理成本是否异常偏高（高于行业通行水平可能反映灰色溢价）；三是监管罚款或「支付相关」监管调查是否出现在披露文件中。对投资港股或美股博彩标的的研究者来说，支付

通道风险是一个被系统性低估的尾部风险项。



对读者的意义

对投资者而言，支付通道风险是博彩股估值中最难量化、也最容易在财报中被轻描淡写的项目。一旦运营商的核心支付通道遭到监管封禁或银行拒绝服务，收入中断的速度会远快于任何经营层面的问题。在做博彩股研究时，支付链路的稳定性与合规深度应当列入基本面分析

框架，而不仅仅看GGR增速和持牌情况。

对从业者而言，「只是通道」「只是技术」「只是借了个账户」这三句话，在亚洲主要司法管辖区的现行法律框架下，均已被实际判例打穿。风险不因角色的边缘性而减小，反而因为这种角色的可替换性，使从业者在执法优先级排序中常常成为突破口。

对合规研究者而言，亚洲博彩支付通道的演变速度已经超过了大多数监管框架的更新节奏。稳定币通道、AI驱动的反侦测跑分系统、以及跨境多层嵌套结构，都在持续压缩传统监控工具的有效性。这一领域的研究价值在于：理解通道机制，才能设计出针对通道而非前端

的监管工具。

方法论与免责
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