
行业点评 
2021 年 07月 10日 

 

 

 
请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容。                                                                                                                 

 

 

 

 

 

证券研究报告 

 

强于大市（维持） 

证券分析师 
  
付强  
 

投资咨询资格编号 :S1060520070001 

邮箱  f uqiang021@pingan.com.cn 

 

闫磊  
 

投资咨询资格编号 :S1060517070006 

电话  010-56800140 

邮箱  y anlei511@pingan.com.cn 

 
 

 

 

 计算机 

《网络安全审查办法（修订草案征求意

见稿）》发布，将加强对赴海外上市平

台的审查 

事项： 

7月10日，国家互联网信息办公室发布《网络安全审查办法(修订草案征求意见稿)》
（简称《修订稿》，下同）。《网络安全审查办法》是为了确保关键信息基础设施供
应链安全，维护国家安全，由国家网信办、国家发改委等12部门联合制定，该办
法于2020年6月1日开始实施。此次修订是办法发布以来的首次修订。 

平安观点: 

 《修订稿》新增了《数据安全法》作为办法制定依据，审查对象范围扩大到“数

据处理者”：由于 2020 年《网络安全审查办法》发布时，《数据安全法》仍然在

审，因此数据处理以及相关运营商的审查并没有纳入其中。2021 年 6 月 10 日，

《数据安全法》获得人大常委会通过，9 月 1 日正式实施。根据当前网络安全治

理形势的变化以及国家法制建设要求，在最新发布的《修订稿》中，就充分体现

了《数据安全法》24 条的要求，即“国家建立数据安全审查制度，对影响或者

可能影响国家安全的数据处理活动进行国家安全审查”。此前的“滴滴出行”、

“BOSS 直聘”等受到审查，市场一般解读为上述企业已经被认定为“关键基础

设施运营商”，其经营过程中存在供应链安全和国家安全风险。新的审查办法出

台之后，审查的边界明显扩大，不但涵盖了“关键基础设施运营商”，还明确指

出包括“数据处理者”，滴滴出行等就是典型的数据处理者角色。同时，《修订稿》

在审查对象的调整中，还新增了非常有现实意义的一条，即“掌握超过 100 万

用户个人信息的运营者赴国外上市，必须向网络安全审查办公室申报网络安全审

查”。同时，为了适应审查对象的变化，原有的审查机制成员中，新增了证监会。 

 《修订稿》进一步压实海外上市运营者的数据安全主体责任，并做到“全程监

管”：最近，滴滴出行、运满满、货车帮和 BOSS 直聘均被实施了网络安全审查，

体现了国家对数据安全尤其是出境数据安全的重视程度空前提升。《修订稿》在

网络安全审查的重点要素中，新加了两条，分别是：核心数据、重要数据或大量

个人信息被窃取、泄露、毁损以及非法利用或出境的风险；国外上市后关键信息

基础设施，核心数据、重要数据或大量个人信息被国外政府影响、控制、恶意利

用的风险。在《修订稿》之前，中办、国办也在日前发布了《关于依法从严打击

证券违法活动的意见》（简称《意见》，下同），该《意见》明确指出，一要完善 
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数据安全、跨境数据流动、涉密信息管理等相关法律法规；二是抓紧修订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；三是要加强跨境信息提供机制与流程的规范管理。由于产

业政策限制或者难以满足境内上市门槛要求，很多互联网平台公司通过 VIE 架构赴海外上市。但是，

互联网企业选择海外上市时，我国针对信息安全的监管更多的是“事后监管和补救”。但这种不利局

面正在改观，政策和法规的修订将逐步堵住监管不力的漏洞。可以预见，未来赴海外上市平台的信

息安全全流程监管将明显加强，相关海外上市平台的信息安全主体责任将进一步压实。 

 投资建议：从近期主管部门针对平台企业一系列的监管动作来看，政府已经将国家“数据主权”和

个人的信息安全保护都已经提升到非常高的位置。尤其是《网络安全审查办法》的修订，将有效消

除我国在平台运营商在数据处理、境外数据流动监管方面的薄弱地带。对于整个网络安全行业来说，

随着监管合规的趋严，关键基础设施和数据处理运营者将更加重视采购的网络产品和服务的安全性，

网络安全相关投入将进一步增加。强烈推荐启明星辰，推荐深信服、安恒信息和绿盟科技，建议关

注奇安信。 

 风险提示：1）竞争加剧的风险。随着数据安全等新安全市场的发展，不同背景的安全厂商同台竞争

的可能性增大，比如互联网、传统 ICT 企业等，技术、品牌、人才和资金等方面的竞争加剧，行业

总体和企业毛利率都存在下降的风险。2）技术风险加剧。数据安全作为新的安全领域，防护能力建

设需要的是持续的研发投入，我国企业在新安全领域的研发同国际巨头还存在较大的差距，研发方

向选择失误或者研发进度不及预期，都可能对企业短期业绩和长期发展带来不利影响。3）客户安全

支出不及预期。行业客户多采用预算制进行产品和服务采购，宏观经济环境如出现不景气可能影响

部分行业客户的 IT 投资预算。2021 年以来，其他国家新冠疫情仍在蔓延，中美经贸关系也存在较

大不确定性，国内经济增长仍面临较大压力，政企客户信息安全投入可能被迫下调或者推迟。 
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