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北京时间 2021 年 6 月 30 日晚, 滴滴正式在美国纽交所挂牌上

市。就在滴滴上市的两天后, 网络安全审查办公室发布了《网络

安全审查办公室关于对“滴滴出行”启动网络安全审查的公告》

(“《审查公告》”), 宣布将依照《中华人民共和国国家安全法》《中

华人民共和国网络安全法》(“《网络安全法》”)与 2020 年 6 月 1

日正式生效的《网络安全审查办法》(“《审查办法》”)对滴滴进

行网络安全审查, 并同时说明在审查期间将停止了“滴滴出行

App”新用户的注册。2021 年 7 月 4 日和 7 月 9 日, 国家互联网

信息办公室(“网信办”)又连续发布了两篇通报, 分别宣布“滴滴

出行”App 与“滴滴企业版”等 25 款 App(合称“滴滴系 Apps”)存在

严重违法违规收集使用个人信息的问题, 依据《网络安全法》相

关规定通知各大应用商店予以下架。随后, 网信办又在 7 月 10

日发布了《网络安全审查办法(修订草案征求意见稿)》(“《修改

稿》”), 进一步明确未来网络安全审查的方向。《修订稿》则更加

直白地将赴美上市与网络安全审查问题相关联, 引发各界的遐

想。 

 

本所日前已经针对《修订稿》对企业境外上市的影响进行过简要

讨论。本文从《征求意见稿》出发, 分析滴滴等企业赴美上市在

数据方面可能存在的隐患, 并结合中美对跨境数据监管的政策

趋势, 针对科技企业赴港上市在网络/数据安全方面的考虑提出

建议与分析。 

 

 

网络安全审查与赴港上市新思路 

作者: 杨迅 | 方纬谷 | 杨坚琪 | 梁名山 
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一. 《修订稿》实质性继承了证券监管机构的“监管要求” 

 

《修订稿》第 6 条提出的“掌握超过 100 万用户个人信息赴国外上市的, 必须向网络安全审查办公室

申报网络安全审查。”结合网信办对滴滴系 Apps 的审查与监管行动, 有观点认为发布《修订稿》似乎

是网信监管部门为了“正名”对滴滴系 Apps 的审查行动而进行的“回溯式”立法 

 

但是实际上, 在现有的法律体系之下, 无论是证券监管部门还是网信监管部门, 都有审核可能引发

“数据安全”问题的境外上市活动(尤其是美国资本市场)的法律依据:  

 

第一, 网信办在 2020 年发布的《审查办法》的第 15 条规定, “国家安全审查机制成员单位认为网络

产品或服务可能影响国家安全的”, 可以启动网络安全审查。这构成了网信部门开展网络安全审查的

依据; 而《审查办法》概括性的适用范围, 也没有排除国外上市这一可能导致信息对外国政府机关公

开的情况。但是, 鉴于《审查办法》下的“机制成员单位”并不包括中国的证券行业主管部门, 因此其

无法主动启动网络安全审查。相应地, 作为《修订稿》的重要修订之一, 就是将中国证券监督管理委

员会(“证监会”)纳入到“国家安全审查机制成员单位”中, 以保证其未来在执法权限上的合法性。 

 

第二, 证监会出于所监管领域的高度敏感性考虑, 长期以来对于“证券业务”相关的数据的对外提供

持保守态度。早在证监会于 2009 年颁布的《关于加强在境外发行证券与上市相关保密和档案管理工

作的规定》中, 就要求在境外上市过程中, 国家秘密不得对外提供, 而未经主管部门允许, 证券业务

的工作底稿不得向境外提供。2019 年修订的《证券法》的第 177 条则更进一步明确了该等要求, “任

何单位和个人不能未经证监会等部门同意, 擅自向境外提供与证券业务活动有关的文件资料。”与之

类似的, 2020 年 6 月 10 日颁布的《数据安全法》第 36 条则特别规定, “非经中华人民共和国主管机

关批准, 境内的组织、个人不得向外国司法或者执法机构提供存储于中华人民共和国境内的数据”, 

再一次明确电子形式的证券业务资料如果需要向境外政府部门提供的, 亦需要通过中国监管部门的

批准。 

 

通过理解和分析网信办和证监会的监管历史, 我们不难发现: 本次《修订稿》中一再强调的在中国企

业境外上市过程中的“数据安全”问题, 其实并非是全新的法律要求, 而是证监会一以贯之的法律基

线在“全球互联数字时代”的重新体现。这一点, 亦可以从 2021 年 7 月 6 日证监会在《关于依法从严

打击证券违法活动的意见》中强调的, “进一步加强跨境监管执法司法协作”, “完善数据安全、跨境数

据流动、涉密信息管理等相关法律法规”等内容中体现。而另一方面, 作为网络和数据安全监管执法

领域的“主要负责机构”, 网信办有权利亦有义务协调包括证监会在内的政府部门开展网络安全工作, 

因此由网信办主导的《修订稿》一再强调证券业务活动中的“数据安全”问题, 也是“情理之中, 法理之

内”的。 

 

滴滴作为一家注册用户过亿、收集并处理大量有关身份、定位、个人出行等个人信息的数据驱动型

公司, 对其数据处理活动的安全性要求极高, 其掌握的信息一旦被泄露或滥用可能影响国家安全。因

此, 网信办选择滴滴正式开启实施“中国网络安全审查制度”的序幕, 无论审查结果如何, 兼具实际价

值和示范效应。 
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二. 美国政府加强对“中概股”的数据真实性核查 

 

与中国政府加强对外提供数据监管对应的是, 在大洋彼岸的另一侧, 美国政府则日渐加强对“中概股”

数据真实性的核查。跨入 21 世纪以来, 由于宽松的上市条件, 良好的资本流动性以及灵活的退出机

制, 以纳斯达克为首的美国资本市场一直是中国创新企业和科技企业的“偏爱之地”。但是, 随着“中

概股”企业在美股上市企业数量的“水涨船高”, 美国证券交易委员会(“SEC”)亦不断加强了“中概股”企

业的信息披露义务: 例如, SEC 公司财务部在 2020 年 11 月 23 日发布了《中国发行人的信息披露考虑

因素》(“Disclosure Considerations for China Based Issuers”), 旨在提醒投资者中国企业在美上市存在的

信息披露问题。 

 

实际上, SEC 对“中概股”企业提出更高标准的信息披露要求“历史悠久”。早在 2011 年, 因“东南融通”

被指控存在财务欺诈行为, SEC 要求负责其财务审计工作的德勤会计师事务所提供审计工作底稿和其

他文件。但是德勤因“中国法律的限制”拒绝提供相应的材料, SEC 因此向美国法院提起对德勤的传票

执行诉讼。后来, SEC 与中国证监会开展谈判, 通过政府间的协商机制, 中国证监会同意德勤提供与

“东南融通”有关的审计工作底稿。 

 

近些来年, 针对一些赴美上市企业可能存在的“财务造假”问题(例如 2020 年被浑水爆出 22 亿伪造交

易的“瑞幸咖啡”), SEC 不断通过修订立法, 加强对于“中概股”企业的数据获取权限。例如, SEC 在 2020

年 12 月 18 日颁布的针对 2002 年萨班斯-奥克斯利法案(Sarbanes-Oxley Act)和 2010 年的《多德-弗兰

克法案》(Dodd-Frank Act)的修订法案《外国公司问责法案》(Holding Foreign Companies Accountable Act)

中, 授予上市公司会计监察委员会(“PCAOB”)从位于外国的会计事务所处获得完整的发行人的审计文

件(例如审计底稿)的权限, 同对违反要求的外国会计师事务所实施制裁。进一步地, 对于因涉及外国

管辖权而排除 PCAOB 调查审计报告的情形, “SEC 认定的外国发行人”(“covered issuer”)应当向 SEC 提

交证明材料, 证明不存在处于外国管辖权下的任一政府实体对该发行人拥有所有权或控制权。对于

涉及排除 PCAOB 检查审计报告的情形, SEC 认为“未能实施检查的年度”持续超过三年时, SEC 则有权

要求禁止发行人的股票在美国市场交易, 或采取 SEC 权限范围内其他可行使的禁止股票交易手段。

尤其值得注意的是, 《外国公司问责法案》特别要求在“未能实施检查的年度”, “SEC 认定的外国发行

人”额外披露“发行人或与发行人有关的经营实体的董事会成员的每位中国共产党官员的姓名”与“发

行人的公司章程(或同等的组织文件)是否包含任何中国共产党的章程”, 这无疑是针对中国企业的专

项监管措施。可见, 在美上市的中国企业亦将在未来面临美国证券监管机构在证券业务信息与资料

提供方面更为严厉的要求。 

 

三. 征求意见稿第六条的解读与赴港上市的机遇 

 

如前所述, 一方面是中国政府一再强调的对于证券业务信息与资料(例如工作底稿)以及源自中国境

内的数据的跨境调取限制性要求, 另一方面则是美国证券监管机构对于拒绝提供证券业务资料设立

的严重后果, 因此计划在美上市的企业可能在未来会面对中美法律下互相冲突的法律要求。 
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值得注意的是, 2021 年 7 月 5 日, 网信办宣布同时对“运满满”“货车帮”“BOSS 直聘”实施网络安全审

查。考虑到目前实施网络安全审查的 4 家企业中, 有 3 家属于“出行类”企业, 这可能反应了网信办尤

其关注“出行类”互联网企业的网络安全问题。这样的监管信号无疑对出行类企业的上市选择产生了

重要影响: 例如, 据媒体报道, 货运平台“货拉拉”在美提交 IPO 申请文件之后, 目前正在考虑将上市

地点从纽约变为香港, 以避免较长时间的 IPO 推迟。 

 

虽然“货拉拉”并未正面回答这个问题, 但是《修订稿》第 6 条中“掌握超过 100 万用户个人信息赴国

外上市的, 必须向网络安全审查办公室申报网络安全审查”中使用的是“国外”而非通常法律文件中使

用的“境外”, 则似乎可以侧面反映中国证监会对于中国企业赴港上市, 在“网络与数据安全问题”上, 

可能相对持较为宽松的态度。实际上, 根据《中华人民共和国出境入境管理法》第 89 条的规定, 由

中国内地前往香港特别行政区, 视为“出境”, 可以明确的是“境外”一定包括了我国港澳台等地区。而

“国外”一词, 虽未在法律文件中有明确定义, 但一般理解, 国内外涉及到了国境的划分, 属于主权概

念, 而香港当然地属于我国主权领土范围内。据此, 我们认为《修订稿》中要求的“国外上市”申报审

查要求, 可能并不适用于赴港上市。 

 

近日, 香港财政司司长陈茂波先生在接受媒体采访时指出: “香港作为国家的一部分, 不存在数据安

全的问题……若[内地企业]选择赴港上市, 不会受到突如其来的监管, 当中涉及中美以至香港关系紧

张之下的地缘政治风险。”从而印证了我们的判断, 即内地科技企业赴港上市, 从数据安全角度而言, 

是一项值得考虑的选择。 

 

此外, 中国内地科技企业在港股的市值表现极为亮眼, 这反映了香港市场对科技和新兴经济的偏好。

因此, 近期对于因《修订稿》的颁布或者中国证监会的要求而有意调整上市计划的中国新经济企业而

言, 赴港上市可能亦是一条合适的路径。 
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