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系統為魂  算法為王

說來還是在很久以前，我在香港原新界鄉議局主席秘書卓

可鐺先生的安排下，第一次訪問了香港沙田馬場，算是進行了

賽馬的啟蒙教育，算來已有 23年的歷史。感謝多才多藝的仁

厚長者卓先生，因為那次活動，使我與賽馬結下了不解之緣，

也感謝在過去的歲月裡讓我理解賽馬運動的所有朋友。後來在

世界各地旅行，我的一個愛好，就是不忘去馬場觀戰，並一直

留意學習歐美賽馬的理論研究資訊。

沒想到的是，我原開通的一個微博專欄，簡要介紹了英美

賽馬預測的一些理論，引起不少馬迷朋友的興趣。這個假期裡

一些有興趣進行大數據研究賽馬的朋友，請我簡單解釋香港賽

馬的歷史和預測、投注的方法，我將這些談話整理出來，就是

這本《香港賽馬煉金術》的內容。我力求簡明扼要地對香港賽

馬的基礎問題，做一大致的解釋，最終說明我對香港賽馬的核

心體會，我覺得：

前  言
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賽馬屬於一種特殊的隨機事件，不可能發明一個公式，完

全準確地預測香港賽馬的結果。所以，你要將賽馬預測與賽馬

投注兩者分開來研究，前者很難有大的進展，但後者卻可以不

斷改進。因為的確存在可信的投注算法，在市場交易策略上取

得成功，香港賽馬已經進入算法博弈時代。最近有朋友嘗試用

人工智能的隨機森林算法預測香港賽馬，就是有益的探索。在

本書最後一章的內容裡，我集中整理了原微博中的精華內容，

收集了世界各地賽馬研究的一些討論。

書中有許多片段，是我多年思考的筆記內容。二十多年斷

斷續續的思考與探索，尤其是堅持長期小額投注以驗證理論研

究的結論，我確信投注方式研究才是有前途的方向，但前提是

必須懂馬，養成勝固可喜，敗不足憂的心態。希望這些思考對

大家有所啟發。

在香港，贏馬容易贏錢難。十四匹馬條條都買，一定贏

馬，但要贏錢就沒有那麼容易了。所有馬迷熱衷賽馬，想的是

贏錢，不是贏馬。這就成了一個人生的大難題，窮其一生也未

必可以解開。所以贏馬和贏錢是兩個不同層次的概念。

我的體會，賽馬其實是一種特殊形式的隨機運動。賽馬除

了要一匹匹去研究，更要一場場去看。賽馬不是許多單匹馬的

簡單相加，故分開去看無法細究對手的情況，容易只見樹木不

見森林。這是許多人眠乾睡濕，仍然難有斬獲的重要原因。我

發現，香港賽馬很熱鬧，馬迷的狂熱實在無法用語言形容，各

種賽馬資訊魚龍混雜，泥沙俱下，貼士滿天飛。然而，真正坐

下來一場場研究排位表，深刻研究賽馬學問的能有幾人呢？
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要學會從系統論的層次研究賽馬，這是我多年研究的核

心體會。應該說，賽馬的許多秘密就在排位表及往績表中，排

位表是馬會出的牌，是一個完整的局。如果沒有吃透這張牌，

贏馬永遠無從談起。我們要用理性分析的方法，去破解這一個

局。我的多年觀察，香港賽馬研究歷來有兩種模式。這就是

「捉路」的模式與理性分析的模式。

第一種賽事研究的思路，主要特點是「跟風」和「捉路」。

這是大多數馬迷熱衷的方法。如：

某某名人或某某節目說某匹馬應贏，因此，跟著買；

又如南非幫或澳洲幫已贏了兩場，這下一場機會必大；

某馬一直在落飛；某馬勝後加了 10分。

選馬的理由各種各樣，讓人無法看到評估的整體認識及理

論架構。捉路遊戲是生動多彩的馬場故事的源泉，這些人有輸

有贏，但總的來說，贏少輸多。跟風和捉路的日子長了，也積

累了一定的馬場經驗。但令馬迷困惑的是：

1）這些經驗會相互矛盾，難以支持最後判斷。真正要下

注時，心態依然是迷惑猶豫的，依然是一種賭一把的心情；

2）彩金永遠是那麼豐厚，卻總同自己失之交臂，深沉的

失望與深切的希望交替煎熬著；

3）知道賽馬無絕對，贏馬無必然，卻無法把這種認識深

化，無法找到一個可以依賴的行為準則。

第二種則是以賠率研究和理性分析為主的模式。主要是研

究統計方法及賽馬模式，如各種統計因子、競賽模式模擬等研

究。應該說這個思路較有用，也是最近大數據專家廣泛使用的
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思路。

但也存在明顯的缺陷。如統計法是對整體趨勢的研究，並

不能作為此情此景的投注依據，這理論並沒有「特指」意義。

而利用數學方法或模式研究方法也存在許多問題，如對一場馬

的影響因素輕重排列判定不清，特別是步速無法確定，對賽馬

事件的認識不夠深，以至指導方法出錯。

特別許多人喜歡在統計中濫用數學方法，如利用磅重、欄

位統計換算成馬位數相加減，主觀溝通各種影響因素。對不同

質、不可通約的影響因素強求比較。這種統計從理論上看似乎

很完美，但跑出來的賽果往往連自己都不知所謂。如最常用的

是把騎師分成 100分，馬狀態分成 100分隨意加減，此 100分

和彼相加的理論根據是甚麼？騎師和狀態這類截然不同的事物

有同質溝通可比的可能嗎？

應該說，所有的方法都有其有用的一面，但也有明顯的局

限。重要的在於我們用甚麼思維方式去整合這種種錯綜複雜的

經驗？這些方法的使用範圍究竟何在？

我現在覺得，也許所有方法都是幫助我們判斷的手段。

賽馬的至高境界是需要通過正確的思維，合理經驗的積累，一

步步歷練而成。儘管不存在一個一蹴而就的固定模式幫助人去

贏馬，但通過一個步步登高的歷練的台階，可以一步一景去經

歷，去領悟，去達到一種大化境界。

而這種境界的達到，首先從研究馬會出的牌開始，從系統

研究往績開始，從整體上理解賠率結構，深入分析競賽模式，

進行賽事模擬，這樣才有經驗的積累，才不至走得太遠。
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例如在賽績研究中，確定夠爭勝實力的馬，在人馬合拍的

情況下，在相關路程和場地上競逐，是同場馬中的爭勝主角，

這便是一個選馬的標準。要對這個標準深入比較分析，就要

求衡量每一匹馬的規則相互間不矛盾，並可以進一步邏輯符號

化，將思想的戒律沉澱下來。這樣才可以建立一套內在自洽的

邏輯分析系統。

僅僅有對賽馬數據的系統整理，是不足以作為投注的可靠

依據的。我們從天氣預報科學中得到啟示，天氣預報系統建立

了衛星觀測體系，以及地面觀測體系和對地形環境等各種影響

因素相互關係的基本的物理關係認識，每一種數據都指示一種

趨勢和方向，最終會導致一種計算結果。天氣預報系統作為著

名的混沌系統的研究難題，其預報的大概率成功，就在於一系

列算法的配合。

在賽馬中也應該是這樣，可能不存在一個統一的完整的

賽馬預測公式，但是會存在一個有效的算法，尤其是關於投注

方式的組合算法，這就是基於對賽馬大數據的研究。現在每日

賽馬，我們從研究賠率結構的變化出發，把排位表的每日預測

看成是衛星雲圖，我們稱之為排位雲圖；把各種統計偏好檢驗

看是地面觀測站，把賽事模擬計算看成是天氣預報的預測模式

計算。

這就是賽馬預測的一個整體系統，它是基於大數據的一

個完整的算法，是許多計算方式的統一體，我們現在需要的是

對各環節是相關模式進行更全面深入的研究，並找到可信任的

用法。
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所有的錯誤，最終都可以歸結為思維方式的錯誤。其實，

在賽馬研究中也許有無數的分類系統都是有效的，所以，這

樣那樣的分類系統本質上都不重要，那只是你攀上極頂的手

杖。通向成功的聖城的路有無數條，沒有人在乎你是步行還

是驅車。問題在於你腦中支配你的思維方式：那條你正走的路

對嗎？那條路真的通向聖城嗎？你在數據與各種思想痛苦鬥爭

的深海裡掙扎，你一定得向上浮，拚命地上浮；游泳反覆遇溺

的，突然有一天發覺自己可以浮上來了；學騎自行車的被摔得

鼻青臉腫，但突然悟出那車可以駕馭了。

希望你終於有一天能浮出海面了，呼吸到清新自由的空

氣，看見湛藍明亮的天空。理解原來一切都只是形式，一切都

只是過程，一切都可以改變，可以揚棄。心魔如陰霾，迅速向

兩邊散去，留下的將只是清純的思想，如山中的甘泉，靜靜流

淌。這就是賽馬的歷練與開悟。如果還沒有這種感覺，那便定

定神，看看自己走的那條路吧，順風只助方向明確的人。

經歷這個過程，我越來越覺得，在香港社會生活，投注

賽馬就是一種修行。如果這種修行能夠真的看透賽馬的本質的

話，就可以從贏馬中得到滿足和快樂。但如果只是盯住贏大錢

的目標，則失望的可能性就較大。

要知道，隨機性的大海，是沒有記憶性的大海。不要指

望在賽馬中找到一勞永逸的萬能公式，也別指望沉沒的本錢會

跑回來。人的智力和錢袋都要量力而行，合理的注碼和期望

是快樂和滿足的根源，如果只強調小注贏大錢，煩惱就會隨之

而生。
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香港賽馬有三種功能：休閒、修行、投資。馬迷的三種對

應身份是賭客、慈善家、投資者；這也是投注者的三種境界。

贏馬容易贏錢難，想建立長期的盈利模式，則是一種人生的巨

大挑戰。

你本質上不是在同馬場鬥爭，而是在同自己鬥爭。許多人

唯一做不到的是停止下注，在成功的時候離場。哪怕是一場或

者一個賽馬日的觀望。強烈的參與感一次又一次把許多馬迷帶

到溝裡去。

投注賽馬其實也是在同市場作鬥爭。同金融市場和股市

一樣，我們沒有可能完整描述賽馬過程，市場本質上具有隨機

性。但這並不妨礙我們進行認識和討論市場變化，因為可以理

解賽馬過程，最重要的是捕捉市場偏差的機會。

金融大鰐索羅斯說：最重要的是正確的量級，而不是正確

的頻率。要押注意外事件。金融市場通常是不可預測的，所以

一個投資者需要有各種不同的預先情景假設。市場價格總是錯

的，不存在真實的均衡狀態，只在概率有利時投注；不能只是

尋求娛樂，把賽馬投注看成賭博，就是一種消費方式，不是投

資方式。不能控制自己，有了慾望的滿足、發洩，就沒有了收

益，這是公平的。

思考會給誠實的修行帶來啟示，讓你學會如何理解變化。

有空該去海濱、去森林，去觀察樹葉的成長、雲彩的形成、小

溪的湍流、雪花的形成；也許大自然是最好的老師，她要教給

你的是關於變化的永恆真理。「生生不已，謂之大化」，這也是

馬場的真相。
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B ‧葛拉漢（Benjamin Graham）曾談到華爾街的股市時說：

「大多數最優秀的權威都住在遠離華爾街的地方，臨近清澈的

小溪或巍峨的高山。」也許，這話同樣也適用於馬場的有雄心

的投注者。所謂為學日增，為道日損，大道至簡，萬法歸一；

如果不能用簡潔而明了的智慧語言總結賽馬的道理，就還需要

進一步修煉與領悟。

嚴忠明

2017年秋

email：yansplan@126.com
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賽馬是香港社會生活的體現，它關乎香港社會的趣味和生

活節奏。我早年在黃大仙的街區看到，算命先生們如果沒有客

人的時候，個個都在看馬報。尖沙咀店子裡做西裝的師傅也在

談論今日的賽馬，餐館的女服務員和銀行的職員，個個都對賽

馬情報十分熱衷，這使得整個社會有一種很好的交流話題，一

種意趣盎然的氛圍。

所以我們先說說香港賽馬的歷史，談談賽馬為甚麼在香港

社會的作用，普羅大眾為甚麼熱愛賽馬。

一、香港開埠，政府高層就直接推行參與賽馬運動，

歷史悠久

賽馬是隨英國人來到香港的。1840年鴉片戰爭後，英國

人佔領香港，大約在 1845年至 1846年，香港開始有了跑馬活

動。現在的香港馬場是 1844年開始修建的，最初建造的，是

一條跑道，這跑道建於黃泥涌邊。

黃泥涌是一條圍繞著該處農田的用以灌溉的小涌，經鵝

頸灣出海。水是從山上流下來的，由於涌水經常混有黃泥，故

名黃泥涌。現時繞著馬場的馬路，稱黃泥涌道，正是黃泥涌的

遺跡。

大約在 19世紀 40年代中期，黃泥涌馬場開始興建，叫作

「快活谷」（Happy Valley），這名字與倫敦附近一處墳場的名字

相同，含有「極樂世界」之意。在 1842年至 1843年間，不少

駐港英軍染上瘧疾而死，死後即葬於快活谷的山邊。現在馬場
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對面仍然是墳場，墳場內有不少墳墓，是早期英軍的葬身地。

早期的港督都積極參與賽馬活動。據香港最早的一份英文

報紙《德臣西報》（The China Mail）記載，香港於 1846年 12

月 17日至 18日舉辦的一場賽馬，賽事命名為「全權盃」，第

二任港督戴維斯親往觀賽並為冠軍得主頒發獎盃，場面十分

熱鬧。繼任港督般咸爵士亦是位資深馬迷，他的一匹名叫「誘

惑」（Temptation）的阿拉伯馬成績卓著，曾出征 1850年的賽

事並奪得桂冠，此後又參加過「廣東盃」並拔得頭籌。般咸爵

士在快活谷觀賽時曾親自下場牽頭馬，成為香港首個牽頭馬的

港督。

第十五任港督梅含理爵士在香港度過了他的大半生。在

出任港督之前，曾在港府先後擔任過多項要職。早在軍校受訓

期間，梅含理就已活躍於馬場上。在 1887年的一次比賽中，

他因坐騎撞欄而折斷腿，卻忍著傷痛繼續比賽，最後還是被拋

下馬。

梅含理對賽馬的最大貢獻，是記錄了香港早期賽馬歷史，

他的著作《1845年至 1887年香港小馬與賽馬備忘錄》（Notes 

on Pony and Horse Racing in Hong Kong, 1845-1887），為後人研

究早期香港賽馬歷史提供了詳細的資料。

早期的馬主都是洋人，最為有名的為渣甸爵士。渣甸對賽

馬樂此不疲，即使因賽馬而弄傷腿腳亦不願意放棄心頭所愛。

渣甸家的馬房就設在距跑馬地不遠的禮頓道附近，渣甸還鼓勵

他的僱員養馬或充當業餘騎師，並每年舉辦一次「怡和距離讓

賽」，只有渣甸僱員才有資格參加這項比賽。渣甸家族的馬匹
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在賽場上很容易識別，那些身穿白藍色服裝的騎師胯下坐騎，

便是渣甸家族的馬匹。從 1885年起，渣甸家族的馬匹便交給

John Peel 馬廄管理。

1884年，在當時的大會堂舉行的一次會議上，34名與會

人士投票決定成立「正式的賽馬會」，為香港賽馬的發展建立

更穩固的根基。香港賽馬會是香港一家非牟利的俱樂部組織，

是全球規模最大的賽馬機構之一，以及亞洲最高級的私人會

所。作為香港唯一合法的博彩機構，其主要業務為會所經營、

速度馬競賽營運、六合彩彩票事務和足彩管理，後三者是主要

營收來源。香港的合法賭博，除麻將天九耍樂之外，論歷史悠

久就是賭馬了。

二、賽馬是香港城市管治的重要手段，是英式生活方

式的體現

香港的賽馬運動，是香港人生活方式的重要特徵。這不光

因這項運動已經有了一百多年的歷史，擁有世界上最龐大的賽

馬彩池，而是因為賽馬其實是香港城市管治的重要手段，故在

1997年香港回歸中國時，國家對港人的承諾，就是香港社會要

「舞照跳，馬照跑，股照炒」，五十年不變。

其實賽馬運動是英國人對幾乎所有殖民地管理的重要措施

之一，只是在香港發展得尤為突出。在近代史上，英國對殖民

地的統治方式與法國、葡萄牙、西班牙、德意志帝國和比利時

等殖民國家不同，法、葡、西等國採取直接統治的方式，盡力
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將殖民地在政治和經濟上與宗主國結為一體，大力灌輸宗主國

的文化與生活方式，以便同化儘可能多的殖民地人民，或者至

少也要使被統治民族對統治民族產生密切的認同感，但由於統

治者與被統治者界限分明，有時會產生尖銳的種族矛盾。

在英國的殖民地裡，被統治者和統治者之間，雙方的感情

上對立的不是太厲害。其中，賽馬就是英國人維護殖民統治最

巧妙的方法之一。

英國人每到一個新統治的地方，就傳播有組織的賽馬活

動，並與當地人共同參與。這樣一來，當地的老百姓就對殖民

者的管制多了一份認同感。因為在馬場上，不分國籍，不論貧

富，大家都有同一個目的，就是進行賽事投注。有了這個共同

的目標，大家就可以說話投機、和睦相處了。何況賭馬在理論

上是人人輸贏機會均等，絕對公平。這在相當程度上，模糊了

統治者與被統治者之間的界線。賭馬是一種社會性的活動，需

要龐大而長期的投資，這也同樣需要全社會合作，維護安定和

諧的環境。

但香港賽馬發展到今天的規模與方式，是有一個長期的演

變歷史的。其實香港賽馬應分為兩個階段：一個階段是純粹的

賽馬，另一階段是賭博性的賽馬；其中 1842年至 1891年為無

賭博性賽期，1891年起至今是賭博性賽馬期。

香港賽馬會之所以獲得政府的信賴和社會的認同，不僅因

為其非牟利的運營理念及卓越的工作精神，更源於悠久的公益

捐助傳統。

賽馬以賭馬的形式體現，這樣才有廣泛與持久的群眾基
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礎。賭馬是用賽馬的形式進行的一種賭博，沒有賽馬就沒有賭

馬。例如 1978年 1月 14日，馬會的馬房工友採取工業行動，

不把當日賽跑的馬匹牽到馬場去。是日宣佈停止賽馬，賭馬也

只好停止了。

三、賽馬是香港社會財富的第二次分配，是積極有效

的社會慈善和福利制度的核心部分

其實香港賽馬會是一個歷史悠久，管理成功的慈善組織，

其目標是致力提供世界最高水平的賽馬、體育及博彩娛樂，同

時維持全港最大慈善公益資助機構的地位。並把「竭誠令顧客

百分百滿意，對於賽馬觀眾、投注人士、獎券投注者、本會會

員、慈善機構、公益團體、香港政府，以至全港市民，都不能

有負所望，務必置身全港最備受推崇機構之列」作為其使命。

馬會的慈善事業由香港賽馬會慈善信託基金專責管理。馬

會捐款的四大範疇主要包括社會服務、教育培訓、醫藥衛生及

康體文化。現在馬會採取了更為積極主動的態度，不斷檢視慈

善捐款，對於一些在社會上較為急切的項目，適時提供援手，

其中特別以支援弱勢社群為重點。

目前馬會是香港最大的僱主之一，馬會共聘有 4000多名

全職員工及 14000多名兼職員工。除此之外，馬會還是香港特

區單一交稅最多的機構，每年納稅約佔港府稅務局總稅收的

10%。馬會將全年的總投注額的 15%左右提成，作為運作和交

稅，約為 11%用於社會慈善事業。從下表歷年的投注額，可
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見該款項巨大。

在剛剛結束的 2016─2017馬季，香港賽馬投注額再創新

高，達 1174億港元，其中本地投注扣除派彩及回扣後的收入

達 179億元，上繳博彩稅達 131億元。光煞科戲全日總投注額

就高達 18.45億元。據估計，目前全球的賽馬投注額為 1000億

歐元左右，香港賽馬的投注額已佔全球投注額的 10%以上，

常常一個賽馬日的投注額超過一個國家一季的投注額。由此可

見香港賽馬的巨大吸引力。

賽馬季 投注總額（億） 賽事次數 入場人數（萬）

2016/2017 1174 88 216

2015/2016 1061 83 204

2014/2015 1079 83 207

2013/2014 1019 83 201

2012/2013 939 83 204

2011/2012 861 83 199

2010/2011 804 83 191

2009/2010 754 83 195

2008/2009 668 78 192

2007/2008 676 78 192

2006/2007 640 78 192

2005/2006 600 78 188

2004/2005 626 78 193

2003/2004 650 78 205

2002/2003 714 78 218

2001/2002 781 78 235

2000/2001 815 78 270

1999/2000 834 78 281

1998/1999 813 75 288

1997/1998 914 75 312

1996/1997 923 75 326
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可以說，香港賽馬會的錢「取之於民，用之於民」，對社

會財富進行了一種再分配，使賽馬在香港的意義早已超越娛樂

層面，成為香港豐厚社會福利的重要基石。通過賽馬，香港社

會在一種有序的節奏中運作。

香港馬會是致力建設更美好社會的世界級機構，而不斷

推動馬會同仁努力再創高峰的，正是賽馬的競賽精神和核心價

值所在。馬會在社會擔當獨特的角色，恪守高度誠信，秉持專

業操守，處事以理為據，藉此維持香港市民對馬會的信任和

信心。

馬會透過香港賽馬會慈善信託基金，為建設更美好香港作

貢獻。馬會回應社會需要，所支持的項目涵蓋以下十個範疇，

包括藝術文化、教育培訓、長者服務、扶貧救急、環境保護、

家庭服務、醫療衛生、復康服務、體育康樂及青年發展。在

2015/16年度，慈善信託基金的捐款創下紀錄，達 39億港元，

支持 215個慈善及社區項目，是全球最大慈善捐助機構之一。

四、香港賽馬是世界城市娛樂生活設計的成功範例，

其巧妙的彩池定位策略是其彪炳全球的原因

香港賽馬的投注方式是全球最受歡迎的，它是介乎於澳

門式的完全隨機賭博和困難的六合彩之間的中等難度的博彩形

式；其複雜的包羅萬象的馬經信息又使得馬迷認為，通過自己

的努力，可以駕馭隨機性。一般所見的大眾福利性彩票性質單

調：像香港的六合彩、中國內地的雙色球、大樂透屬於典型的
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低中獎率、高平均派彩的數字彩票類型；而中國內地的福彩

3D、排列三屬於中等中獎率中等平均派彩類型。但香港馬彩彩

池卻充分多樣化，幾乎包括了所有難度的彩池，並給投注者一

種可以戰勝隨機性的感覺。這就是其市場定位獨特，長盛不衰

的原因。

研究香港賽馬設計各彩池的平均派彩、中獎機率，可以看

出其中的奧秘。在蔡孟欣的著作《輕鬆玩轉香港賽馬》中，通

過對香港賽馬共十二個賽季的數據進行統計，對所有彩池的平

均派彩、中獎機率進行了分析，按照平均派彩的升序排列，計

算出每種彩池的下注方式數與命中率：

彩池 命中數 派彩金額和 平均派彩 下注方式數 命中率

位置 24862 834858 34 14 21.4286%

獨贏 8308 836383 101 14 7.1429%

位置Q 24845 4648754 187 91 3.2967%

連贏 8301 4584059 552 91 1.0989%

孖寶 7283 7672161 1053 196 0.5102%

單T 8294 14845865 1790 364 0.2747%

四連環 5095 21757898 4270 1001 0.0999%

三重彩 8312 89753074 10798 2184 0.0458%

三寶 797 8812497 11057 2744 0.0364%

孖T 2076 641715048 309111 132496 0.0008%

六環彩 660 942779531 1428454 7529536 0.0000%

三T 547 4695743116 8584540 48228544 0.0000%

彩池的平均派彩、中獎機會關係圖
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蔡孟欣將平均派彩、中獎機率表繪製成散點圖，從而可以對彩池特點進行分析。

上圖的坐標軸採用對數坐標刻度。在對數坐標中，彩池的

中獎機會、平均派彩規律性非常明顯。香港賽馬彩池幾乎覆蓋

了各種不同性質的彩池，有中獎率高平均派彩低、也有中獎率

低平均派彩高，適合各種不同需求的彩民，可謂包羅萬象。

目前，香港賽馬正在加快全球化的步伐，英國廣播機構

At The Races將全季提供有關香港賽馬的直播節目，愛爾蘭馬

迷也可透過 The Irish Field獲得香港賽馬的資訊，香港賽馬會
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也通過澳洲的合作夥伴開展賽馬業務。在可預計的將來，尤其

隨著現代互聯網技術帶來的無國界一體化發展，香港賽馬將越

來越受全球賽馬人士的歡迎，必將成為全球娛樂行業的標誌性

項目，成為香港國際化的代表。因此，參與賽馬其實同買賣股

票一樣，是一種健康的城市生活方式，無可厚非。唯一不同的

是，參加者的眼光決定不同的結果，輸者無形中在為社會做公

益事業，贏者也許可以在社會上多一個安身立命的地方。
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排位表的奧秘
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對於香港馬迷來說，賽馬是有節奏的。一般每週兩次賽

馬，週末一般在沙田白天賽馬，週三在快活谷夜晚賽馬。現今

每季多達 88次的賽馬日，除了極少的節假日以外，幾乎每週

都有賽事。

週末的賽事，一般會在週五早晨的報紙中登出賽馬的排位

表和詳細往績，週二的報紙則會登出週三在快活谷賽事的排位

表和往績。但專業馬報的資訊會更早一些。此外還有電視相關

節目和賽馬的網站上，各種操練、評述、血統等消息報道和介

紹，這就是馬迷的精神食糧。所以，幾乎每天在地鐵、餐館和

街角花園，處處是拿著筆在點點畫畫，潛心研究，或者收聽廣

播的人。

但如果你問他們對排位表和往績是如何看的？他們大多笑

笑說，大多根據自己的經驗和喜好，並沒有甚麼一定的規則。

投注站裡人山人海，在馬匹衝刺時更是人聲鼎沸，但跑完總是

一片唏噓，投注站裡地上廢棄的彩票像雪片一樣，鋪滿一地。

這就是普通馬迷的投注現狀和癥結所在，他們常常迷失在數據

的大海中。

如果說每日的賽馬是一部大戲的話，這大戲的導演就是馬

會，而排位表就是馬會的大戲劇本。這個劇本的產生，是受馬

會一系列非常嚴格的原則所約束的。因此排位表的內涵值得每

一個馬迷深究。

首先要明白，香港賽馬是按馬匹評分分班進行排位的，使

用的是讓磅制，即每一分等於一磅的重量。一個賽馬日可能安

排 8至 11次賽事不等，每場馬沙田最多 14匹，快活谷最多 12
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匹，故每場賽事諸馬之間的評分差，基本控制在 25分左右。

馬會的原則，是讓每場賽事在公平和機會均等的情況下進

行比賽。因此利用讓磅的制度，使所有的馬實力接近。其次，每

匹參賽馬必須健康，試閘正常，如果達不到要求，會隨時被要求

退出比賽。

因此通過對馬會這些內在標準的了解，我們可以總結出一

系列有關排位表認識的基本特徵，可以成為我們研究排位表的

指南。

以下表格即是一場在快活谷舉行的五班 2200米賽事的排

位表。該表格列出了該場馬的場次、評分、馬號、馬名、騎

師、配件、負磅、檔位、馬房和年齡等主要信息。
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可以說，這每一個因素，都是賽馬複雜系統中的一個有機

組成部分，都不是孤立存在的元素。我們可以對這些要素總結

成一些重要的賽馬常識：

一、排位資格與出閘資格

在讓磅賽中一場賽馬多則 14匹馬，少則 10匹左右，馬會

利用評分和加減磅等調整手段，力求達到如下效果：

1. 力求利用體現評分差異的負磅差異，使各匹馬具有同等

的取勝機會；

2. 盡量讓不同質、不同類、不同性能的馬共處，使混亂度

最大。通過混亂度調節賽事可預測的難度。

作為基本前提和馬會的保障措施，那些列於排位表上的同

場馬所具有的含義是皆有同樣的排位資格。由此，我們列出第

一個基本的重要概念：排位資格。

①  排位資格

對於具有同等排位資格的馬，馬會的工作實際上向我們作

了如下保證：

• 一般同場賽事的馬匹評分將收窄至實際不相差一個班或

25分左右的範圍內；按標準班差統計，不超過 2─ 3個馬位。 

•  通過一分一磅調整評分，從統計意義上使實力基本

相同。

因此在同場競逐的馬，作為爭勝的條件，過分研究其評分

和負磅，對賽果研究並無長期有效的統計意義。
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儘管評分在平磅賽中的確有價值，負磅對≦ 1200m的短

途和≧ 1800m的長途賽事的確有一定的影響，但在處理中一般

不再過分考慮此因素，至少不必優先考察此因素。馬會的出牌

方式，不可能在此因素上留下較大的統計偏差，因此我們其實

在此問題上，並無多少深入分析的餘地。

如以上表顯示的排位表為例，該場排位表顯示，1號與 12

號評分相差 13分，由於一個班次評分差異為 20分，故該場賽

馬是一個班次內的賽事，按班級標準時間計算，實力差不會超

過 2到 3個馬位。馬會以多 1分即多負 1磅的安排，基本上拉

平了所有馬的實力差距。

②  出閘資格

馬會允許一匹馬出閘，參與是場競逐，我們稱之為具有出

閘資格。同樣，出閘資格也具有非常豐富的內涵。應該說，凡

不影響馬匹出閘的因素，都不能必然地導出任何確定的結論。

如馬匹閘前出汗，並未影響其出閘資格，便不能輕易否定其爭

勝能力。事實上，也有不少出汗馬依然有好表現。出閘資格是

馬會不言而喻，給我們的另一項保障投注人利益的方式：

• 具有出閘資格的馬，其健康在絕大多數情況下是有保證

的，不然，如有明顯瑕疵，馬會會取消其出閘資格，我們必須

相信馬會的專業性和公正性。

• 那些以長短肥瘦之類評說馬匹狀態的理論，類似選美，

多為皮相之談，並不具有實際的實力分析意義。同人類競跑一

樣，並非長得靚的人，最有款有型的人便是跑得最快的人，這

最上相與跑得快之間並無必然的聯繫。由時時可見的激烈終點
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競逐鏡頭可見，其實 85%以上的馬都是有相當的狀態的。由

馬匹的細微動作為下注理由的投注，純屬幻覺，錯多贏少。

• 對於具有出閘資格的馬，由於隨後的走位及競逐情形我

們無法確知，因此每馬都有可能勝出，並不在於賠率的高低，

因為馬與馬之間的實際能力之差，一般來說並沒有我們想像的

那麼大；沒有任何一匹馬的實力有我們相信的那麼超卓。不然

它不應該安排在此競逐。

• 同樣，任何一匹具有某種明顯特質的馬都有可能落敗，

而因為競逐過程我們不能確知，常常接近於隨機攪拌，競逐失

敗是非常司空見慣的事件。

理解排位資格和出閘資格使我們保持一種對賽馬事件的理

性的平常心。是我們對馬會的公平和合理原則的認可，這種認

可可以幫助我們對陰謀論有相當的免疫能力，從而從整體上正

確理解賽馬。

二、排位表的骰面信息問題

馬會在排位表中除考慮了以評分和負磅來平衡競爭差異這

一關鍵手段外，還包含了從騎師、配件、負磅、檔位到馬房和

年齡的許多複雜信息，但如果評分和負磅基本消除了個體統計

差異，賽馬的優劣就取決於賽馬過程的走位機遇，有如幾個骰

子在隨機攪拌，其結果等同骰子表面的大小、顏色等信息，與

賽事結果之間並無必然聯繫。也就是說，通過骰面信息的複雜

計算，不能夠計算出攪拌的最終結果。
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因此，有一種較冷靜的觀點認為，香港賽馬排位表所列出

的這些信息大多是多餘、無效的垃圾信息。就像賭場所搖晃的

骰子一樣，其表面也可以讀出大小、點數、顏色、角度或其他

複雜的信息，但是這些信息其實對結果沒有任何影響，無論進

行如何複雜的計算，其結果都只能是隨機的，因此我們把這種

信息稱為骰面信息。

骰子運動的隨機性：骰面信息的複雜計算，無法解釋最終結果

喜歡文學的人也許知道，諾貝爾文學獎獲得者、著名作家

海明威（E. M. Hemingway，1899—1961）喜歡賽馬，他常對人

說：你看賽馬嗎？你看馬經了，那你就掌握虛構的真諦了。在

他看來馬經是一種虛構，是一個邏輯關係並不清楚的故事。表

面信息同現實賽馬過程並無明顯的邏輯關聯。在複雜和虛構的

關聯裡尋找真相，這就是許多人賽馬研究的日常生活。

所有賽馬的往績記錄信息，通過馬會進行排位形成排位表

以後，在賠率的計算之中，其實全部都已經變成了隨機信息。

賽馬的過程其實是一個隨機數的發生器，是一個按一定模式概
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率化分佈的過程。

這從建立賽馬的數學模型看，是有一定的道理的。我們曾

經做過各種各樣的研究，各種排序法如對狀態進行排序，按專

家評述統計建立的指標系統，以及各種對馬房、騎師和序號進

行的排序，但是從來沒有一種賽馬的結果，同這些排序理論長

期相吻合，這就是說，幾乎沒有一種可靠的理論能夠長期預測

賽馬的過程和結果。

這種探討的確對排位表中信息進行計算的有效性提出了

挑戰。長期以來，人們對賽馬的方法研究一直在變化，其思路

主要是通過排位表內包含的賽績進行研究，希望找到一群優勝

的因子，然後綜合進行評價。人們力圖尋找一個優勝的群體，

試圖進行各種分類計算，然後找到一個公式，能夠說明賽馬過

程。但基本上都不成功，方法改變了，但輸錢的節奏並沒有變

化。由此不少人認為，賽馬也是一個隨機的模式，同賭場的搖

骰子的過程本質上是一樣的，同彩票一樣，結果是隨機的。所

有骰面信息都沒有真正的計算價值。

把排位表中信息看成骰面信息的思路，是有啟發和價值

的，它讓我們站得更遠一點，從整體上看賽馬。

進行大數據建模的人士，需要從大自然的運動形式中，

找到一個可以借鑒，用數學和物理方程可以解釋的相類似形

式，但除了人類的體育競跑模式以外，賽馬問題涉及到人與馬

的複雜關係，有專家就曾談到這種想法：其實所有數學計算的

方式可能都不適合於賽馬的混沌過程。賽跑更像是一種湧動翻

滾現象，它只按自己內在的混沌模式運動，就好比水在沙地上
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奔跑，跑在前面的消失以後，後面的又湧上，它是一種湧動現

象，很難評估哪個水滴更有實力，在某個節點上最後面的可能

會翻到前面浮出來，而跑在最前面的很有可能在某種節奏之下

又變成最後面的。因此沒有單一的指標可以對這種立體性的過

程進行描述，往往前者變成後者，後者變成前者，底層翻轉，

各向離散。各種排序方式都無法同賽果之間形成一一對應的聯

繫，這說明它的運動規律在目前人類的認知能力之外，因此一

般計算的思維的方式可能是徹底錯誤的。

從系統特徵總結，海浪湧動比喻更形象：賽馬模式化的這

個過程像海浪般的湧動，其變化的節奏隨時可以使前者變成後

者，後者變成前者，而且是整體的一起變化移動。這使得靠單

一指標比較兩者之間能力的可能性不存在。這種立體的運動，

沒有明確的描述方式，也不完全是實力競爭的結果，它受制於

整體的相變和相位移，是隨機搖動的結果，一個因素將影響整

體的變化，整體因素又反過來作用於每一個因素，複雜反饋、

相互牽制、相互作用、任意終結。

這些討論對普通馬迷來說，可能較為複雜，超出了知識理

解的限度。但我們可以記住，排位表的許多信息，可能就是一

些迷惑人的骰面信息，並不像表面顯示的那樣可靠或者靠譜，

這對我們破除執念是有極大的幫助的。

三、劇場效果與排位雲圖

馬會的每日賽馬安排，一般少則 8場，多則 10到 11場，
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每場均提前公佈排位表，連續多場的排位表就是馬會安排的是

日節目清單。仔細研究一個賽馬日的排位表安排，會發現其

內在的結構，有序曲、高潮、過渡、尾聲、回味等章節，有如

高爾夫球場 18洞的設計原理。有趣刺激、高潮迭起、出人意

料、回味無窮。

資深馬迷無不由此體會，馬會的編排真是一等一的高明，

他們是體驗經濟的設計者，是著名的連續劇導演。排位表是一

種高明的設計藝術，編排者深知馬性和人性，可以做到讓賽馬

過程高潮迭起，危機四伏，看似平淡，實則暗湧不斷。

我們可以把這個變化過程數據化，這就是所謂的排位雲

圖，其作用就像天氣預報的衛星雲圖一樣，可以幫助我們判斷

每日賽事的變化趨勢。但賽前主要以賠率結構的變化為判斷依

據，我們對賠率結構變化問題的討論，將在後面論述。

1、排位雲圖的基本處理方法 

排位雲圖可以有很多種類，從總體上反映賽事趨勢的預測

圖均可以看成是這一類圖。如果以每天的連贏 Q派彩作為標

準，排位雲圖的基本處理方法如下：

把 Q≦ 600元標為 0，

把 Q在 600─1000元之間標為 1，

把 Q≧ 1000元標為 2，

研究每日的派彩週期變化，就會發現，賽馬是一個不斷推

出高潮的驚險體驗過程，如何設計這一過程，促進馬迷投注，

是排位過程的重要考慮因素。
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如從 2017年 5月到 7月煞科戲，共 21個賽馬日，其中還

有一次沙田全泥賽事，結果為：

2017/5/3 快活谷 0-0-0-0-0-1-0-2

2017/5/7 沙田 0-0-0-0-0-1-0-0-0-1

2017/5/10 快活谷 0-0-1-0-0-0-0-0

2017/5/13 沙田 0-2-0-0-0-1-0-0-0-0

2017/5/17 快活谷 0-0-0-2-0-1-0-0

2017/5/21 沙田 0-0-0-0-1-0-0-0-1-2

2017/5/24 快活谷 0-0-0-0-0-0-0-0

2017/5/28 沙田 0-0-0-1-0-0-0-2-0-2

2017/6/4 沙田 0-0-0-1-1-0-0-0-0-2

2017/6/7 快活谷 2-0-0-0-2-0-0-0

2017/6/11 沙田 0-1-2-0-0-0-0-1-1-0

2017/6/14 快活谷 0-0-2-0-2-2-0-2

2017/6/18 沙田 0-1-0-0-0-0-0-0-0-0

2017/6/21 快活谷 0-0-0-0-0-0-0-0

2017/6/25 沙田 0-0-0-0-0-0-0-0-0-0

2017/6/28 快活谷 1-0-2-0-0-0-0-1

2017/7/1 沙田 0-0-2-0-0-0-2-0-0-0

2017/7/9 沙田 0-1-0-0-0-0-0-0-0-2

2017/7/12 快活谷 0-0-0-0-0-2-0-1

2017/7/16 沙田 2-1-0-0-1-0-0-0-0-0-0

沙田全泥賽事為：

2017/5/31 沙田（泥） 0-0-1-0-0-0-0-0
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2、排位雲圖案例

2017/5/13 沙田該場賽事在第一場新馬賽事出完熱門賽果

後，即在第二場四班 1400米賽事，爆出驚人的連贏 Q=3210

元，產生了讓投注者為之一震的效果，可以看成是馬會鼓勵投

注的一個巨大的廣告，但隨後的賽事雖然略有高潮，卻較為

平淡。

2017/5/24 快活谷的賽事，是一次沉悶平淡的賽事。而

2017/6/7 快活谷的賽事又成為另一個極端，連連爆冷，相信大

部分的馬迷都是損手爛腳了。但往往冷門賽果會激發馬迷對賽

馬機制的狂熱研究，希望有一種理論能夠捕捉冷馬。

2017/6/7 快活谷和 2017/6/11 沙田兩場賽事節奏較佳，就

像經過精心安排的戲劇，高潮總在平淡後。

從以上 20日草地賽事可以統計香港賽馬的爆冷頻率，爆

冷總數共達 41次；其中達到 2級程度，Q派彩過千元的居然

有 20次之多。這說明每日有二次爆冷的機會，當中就有一次

是爆大冷門。Q尚且如此，其三重彩和四重彩就更加可觀。

這說明公眾馬迷喜歡過分追捧熱門，但其實這都是隨機安

排的結果。統計顯示，馬會編排在有大彩池的 4、5、6場次和

尾場，有較大概率會安排爆冷的賽事。這應該成為馬迷重點研

究的場次。馬迷如果能精心研究馬會的每日編排思路，並進行

合理投注，就真的成為了賽馬投注的策略博弈者。

可以說，排位雲圖是投注者制定每個賽馬日方略的依據。

馬會編排賽事有其內在的邏輯，馬房的每日排兵佈陣也有一定

的戰略，騎師的出擊往往也是好像看過日子一樣，今天是龍，




