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非法经营犯罪研究系列（十五）虚拟货币交易平台开展合约交易业务行为是构成开
设赌场罪还是非法经营罪

车冲：广东法丞汇俊律师事务所合伙人律师

是否所有的猜涨跌行为都构成开设赌场罪？

——当盈亏结果与涨跌幅度无关，只与涨跌方向有关时，则构成开设赌场罪。

虚拟货币交易平台开展合约交易业务行为是构成开设赌场罪还是非法经营罪？

——当虚拟货币交易平台以猜涨跌的方式开展虚假合约交易，且参与平台合约交易
的投资者盈亏只与涨跌方向有关，与涨跌幅度无关时，平台构成开设赌场罪。即使
平台开展真实的虚拟货币合约交易业务，也可能构成非法经营罪。

以下将展开具体说明。

一、并非所有的猜涨跌行为都构成开设赌场罪

猜涨跌是根据交易对象的市场行情及过往的价格涨跌情况对交易对象未来的价格涨
跌结果或幅度作出判断进而作出的相关行为。

此处的猜涨跌行为可以分成两类：

第一类，客户通过买入和卖出交易对象的方式获得涨跌过程中产生的差价作为盈利
，该类行为是正常的交易行为；

第二类，客户通过预测到行情上涨或下跌的幅度或方向作为计算输赢的依据，预测
前就提前设置好的盈亏倍数计算方式是计算盈利或亏损的依据，该类行为属于赌博
行为。

根据第一类猜涨跌行为，当投资者的盈亏结果只与行情涨跌幅度有关时，该行为是
为法律所允许的。此时，猜涨跌只是投资者为了盈利做的一个影响是否实施交易行
为的前提性判断。投资者此时参与到整个交易过程中，在猜涨跌之外发生了真实的
交易，并非只是单纯的以猜大小的方式来决定盈亏。

股票交易就是上述所称的第一类交易。投资者在证券市场买卖股票，在预测交易的
股票要涨时将其低价买入，在所买入的股票价格上涨到一定目标价位后将其卖出，
投资者通过这种“低买高卖”的方式实现盈利，其赚取的利润是股票价格的差价，

                                    1 / 4



智行理财网
赌场虚拟货币违法吗知乎

该差价由股票涨跌的幅度来决定。

在股票的交易过程中，投资者在买入股票之前虽然会作出一个“猜测”股票价格会
上涨的行为，但是在“猜测”的行为之外还发生了一个真实的交易行为。投资者发
起购买股票的交易后，付出货币的同时也得到了代表股权的股票，相对应的，交易
对手获得货币的同时也交付了代表股权的股票。

因此，此类虽然有猜涨跌的前置判断行为，但有相应对价和交易对象，并且发生了
真实交易行为，笔者认为这种真实发生的交易行为是不涉嫌赌博（对客户而言）或
开设赌场罪（对平台而言）的。客户通过买入或卖出交易对象的方式获得猜涨跌过
程中产生的差价作为盈利，此时的盈利与涨跌幅度息息相关，并非只是简单的“猜
大小”，经营该类业务的人员故不构成开设赌场罪。

二、猜涨跌行为如何构成开设赌场罪

开设赌场中的猜涨跌行为是指以未来某段时间外汇、股票等品种的价格走势为交易
对象，以标的价格能够是否达到某个提前确定的价格或价格涨跌方向是否与投资者
预测的一致作为判断输赢的标准，以此决定投资者财产损益的行为。此时，投资者
盈亏的多少与交易对象价格的实际涨跌幅度并无关系，只与交易对象是否达到约定
的价格或涨跌方向有关。

在开设赌场类型的猜涨跌行为中，投资者既没有行使和转移交易对象的权利，也没
有在猜涨跌行为之外发生一笔真实存在的交易，最后的交易结果具有偶然性、投机
性和射幸性。

举例而言，A股票现价1元，投资者与平台约定以A股票在未来30天内上涨到5元这
一具体价格作为盈亏标准，投资者投入资金1万元。在未来30日内，A股票的价格
如果能够从1元上涨到5元，则平台按照1:5的“赔率”赔付给投资者，即投资者盈
利5万元（实际盈利4万元）。但如果在未来30日内，A股票的价格未能上涨到5元
，则投资者投入的1万元全归平台所有，投资者亏损1万元。

在上述例子中，投资者自始至终都没有实际买入和卖出过A股票，A股票上涨或下跌
的幅度所带来的差价也并不能决定投资者的盈亏。投资者的盈亏多少与平台提前设
置好得赔率和规则相关。

因此，该种投资者的盈亏结果与交易对象的价格涨跌幅度无关的行为本质上是属于
“押大小、赌输赢”的赌博行为，该行为是平台和投资者之间的对赌，是披着股票
交易外衣的赌博行为，并非真正的股票交易行为。
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在最高院发布的指导案例146号《陈庆豪、陈淑娟、赵延海开设赌场案》中，法院
认为，当事人以“二元期权”交易的名义，在法定期货交易场所之外利用互联网招
揽“投资者”，以未来某段时间外汇品种的价格走势为交易对象，按照“买涨”“
买跌”确定盈亏，买对涨跌方向的“投资者”得利，买错的本金归网站（庄家）所
有。该行为的盈亏结果不与价格实际涨跌幅度挂钩的，本质是“押大小、赌输赢”
，是披着期权交易外衣的赌博行为，对相关网站应当认定为赌博网站。

同时，根据周伟良开设赌场罪案（（2019）粤06刑终793号），涉案微交易平台有
“二元期货”，但没有实物交割。由投资者对铜、铝、锌、镍等大宗商品价格一定
时间内的涨跌走势进行判断从而买涨或买跌，损益事先约定，盈亏结果主要取决于
涨跌方向。

在上述案例中，投资者的猜涨跌盈亏结果与涨跌幅度无任何关系，仅以涨跌方向决
定其投注的盈亏。并且，在猜涨跌的行为之外，投资者并没有真正的买入或卖出交
易对象，该交易行为并没有真实的发生。

因此，平台涉嫌开设赌场罪的猜涨跌既无真实的交易对象，也没有权利转移、行使
或放弃的环节，根本不存在交易行为。投资者只能被动的根据涨跌方向获得之前约
定的现金或者面临一无所获的结果。

此时，平台与投资者是对赌关系，投资者的盈亏结果不与价格实际涨跌幅度挂钩，
而是“押大小，赌输赢”，该结果具有偶然性、投机性和射幸性，属于典型的赌博
行为。

三、虚拟货币交易平台以猜涨跌的方式开展虚假合约交易的行为构成开设赌场罪

根据国务院2017年修订的《期货交易管理条例》的规定，本条例所称的期货交易，
是指采用公开的集中交易方式或国务院期货监督管理机构批准的其他方式进行的期
货合约或者期权合约为交易标的的交易活动。

本条例所称的期货合约，是指期货交易场所统一制定的、规定在将来某一特定的时
间和地点交割一定数量标的物的标准化合约。期货合约包括商品期货合约和金融期
货合约及其他期货合约。而虚拟货币合约交易则为该条例所称的期货合约交易，其
由合约标的、合约类型、报价单位、执行价格等要素组成，收益随着执行价格和市
场价格变动。

虚拟货币交易平台在开展合约交易的过程中，并非所有的合约交易行为都构成开设
赌场罪。只有在平台不存在真实的合约交易，假借虚拟货币合约交易的名义，通过
让投资者对虚拟货币未来行情的涨跌方向进行猜涨跌，但实际并无实物交割时才构
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成开设赌场罪。

以投资者押1万元赌A虚拟货币在未来30天内会涨至某一具体价格为例，如果约定
的时间内，虚拟货币的行情涨至合约约定的价格，则投资者会根据平台事先设置的
赔率盈利，如果约定的时间内，虚拟货币的行情没有涨至合约约定的价格，则投资
者损失事先投注的1万元。

在上述模式中，投资者并没有真正的做多或做空虚拟货币，所谓的做多或做空只是
一个下注行为，此时投资者的交易对手大多数只是平台，也存在交易者之间“对赌
”的赌博情形本文暂不讨论。换而言之，在平台构成开设赌场罪的虚拟货币合约交
易中，该交易根本没有在投资者之间真实发生，真正影响投资者盈亏的并不是虚拟
货币行情的涨跌幅度，而是涨跌方向。其本质还是如前述所称的“押涨跌，赌输赢
”的赌博活动。
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