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个人信息作为企业资产

———企业并购中的个人信息保护与经营者权益平衡

余佳楠

　　内容提要：企业并购是厘定个人信息权利与经营者权益边界的重要场景之一。在单纯
的股权收购、企业的合并、分立与形式变更等情形下，原则上不产生个人信息保护的问题。

在资产收购的情形下，则涉及个人数据的转让，但此时应考虑收购双方及目标公司债权人的

合理利益。在美国法与欧盟法上，对于资产收购均存在数据传输无需用户同意的例外处理

机制。这些机制的核心是数据主体与企业之间的利益衡量，一方面从数据主体的利益出发，

考虑在资产收购后数据原本的使用目的是否能够实现；另一方面则从企业的利益出发，考虑

其对于数据交易是否具有合理利益。在并购双方对于用户数据转让存在合理利益的基础

上，应允许企业在并购中转移个人数据，但应给予用户事先或事后作出相反选择的权利。
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余佳楠，北京大学法学院博士后研究人员。

一　问题的提出

在讨论经营者对于用户个人信息保护方面的义务时，往往存在一种预设的景象，即

持有用户个人信息的企业是作为法律主体出现的，而其所控制的个人信息则是一种对

象，二者之间存在“主体—客体”的清晰界分。在企业的日常经营中，这一景象或许符

合一般感受，但是，在相关的企业作为客体、作为一组财产或者作为一种动态的经营过

程出现时，企业与其用户的信息就相互交织而难以截然剥离。尤其是在企业清算或重整

以及资产收购的场景下，企业———包括企业控制下的个人信息———成为交易标的。此时，

企业和相关用户对于个人信息的权利与利益，就处于高度的紧张关系中———企业究竟是

否以及在何种程度上，有权在并购中处理此类资产？不久前“人人网”收购案所引发的广
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泛关注，〔１〕其核心问题即在于此。

事实上，用户数据属于个人信息，承载着用户的权利与利益，包括隐私或者个人信息

自决权等权益。个人信息的收集、使用、处理与转让应取得被收集者的同意，是个人信息

保护的出发点与基本原则。同时，企业所掌握的用户信息也是构成企业价值的重要组成

部分。尤其是对于购物型、社交型互联网企业而言，牢固的用户群和基于用户画像的个性

化推荐，〔２〕是企业价值的基础与源泉，要将个人信息在企业并购交易中完全剔除出去是

不可想象的。在企业并购时，尤其是在直接对企业资产进行变价的资产收购的场景下，出

现的问题是：投资者是否有权出售企业的全部资产，包括用户信息在内？用户如何阻止自

己的个人信息流向他人？对于这些问题，我国在立法上还未涉及。本文将从前述问题出

发，介绍美国与欧盟的相关规则与法律实践，讨论这一场景下复杂的利益衡量机制，并试

图为我国法律规则和实践提供参考。在本文中，笔者不试图统一类似的概念，而将采用相

关术语在各自法域下的直接含义。〔３〕 文中对“个人信息”与“个人数据”将不作实质性区

分，前者偏向于在信息与内容的含义上使用，后者则偏向于在持有与转让的含义上使用。

二　股权收购中的个人信息保护

（一）数据传输与用户同意原则

用户同意是对个人信息进行收集、使用、披露等操作的一般前提。〔４〕 我国目前除了

《民法总则》第１１１条的框架性规定外，主要是在《网络安全法》中对此进行规定，集中在
第４０条以下。目前《民法典·人格权编（草案）》〔５〕第１０３４－１０３８条，也包含了前述规
则。用户的同意，是向某一特定主体、针对某一特定目的所进行的表示（《网络安全法》第

４１条第１款、《民法典·人格权编（草案）》第１０３５条）。因而如若持有个人数据的主体发
生变动，就具有两方面的意涵：第一，用户此前对于相关主体收集与使用自己个人数据的

同意不再适用；第二，两个不同的法律主体间发生了数据的传输或披露。我国在立法上尚

未尝试对数据的“传输”进行定义，但可以明确的是，法律意义上的数据传输，不应采取物

理上的或技术上的标准。一方面，除数据跨境流动的特殊规定外，法律主体内部的数据传

输并不具有重要的法律意义，例如将用户信息从 Ａ地的分支机构传输到 Ｂ地的企业总
部；另一方面，具有法律效果的数据传输，也无需以数据存储的物理变化为基础，例如将存
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〔１〕

〔２〕

〔３〕

〔４〕

〔５〕

参见《南方都市报》对此的报道：“人人网被卖，我的青春数据去哪了？收购方多牛传媒：将妥善保管”，ｈｔｔｐ：／／
ｗｗｗ．ｉｎｆｚｍ．ｃｏｍ／ｃｏｎｔｅｎｔ／１４１８２４，最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
参见丁晓东：《用户画像、个性化推荐与个人信息保护》，《环球法律评论》２０１９年第５期。
例如，持有个人数据的企业，本文中存在以下几种术语：网络运营者（我国）、控制人／责任人（欧盟法）、企业／目
标公司（美国法）；个人信息所指向的自然人，本文中存在以下几种术语：被收集者（我国）、相关人／数据主体（欧
盟法）、用户／客户（美国法）；对数据进行的操作，本文中存在以下几种术语：收集／使用（我国）、处理／转让／使用
（欧盟法）、出售（美国法）。

“知情同意”模式在学界受到颇多批评，但我国和欧盟立法上均采取知情同意模式，美国法实践也均以知情同意

模式为核心。

本文所使用的《中华人民共和国民法典（草案）》，为中国人大网２０１９年１２月２８日公布的草案文本，ｗｗｗ．ｎｐｃ．
ｇｏｖ．ｃｎ，最近访问时间［２０１９－１２－２９］。
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有数据的硬盘转让给第三方。〔６〕 因此，原则上说，只有持有个人数据的主体发生变动，才

构成个人信息保护相关法律的适用情形。

（二）单纯的股权收购场景

围绕本文关心的问题，可以企业资产转移的两种基本形式为讨论的出发点，即股权收

购和资产收购。〔７〕 在股权收购的模式下，收购方取得目标公司的全部或部分股权，而目

标公司的法律人格不受影响；而在资产收购的模式下，收购方购买的则是目标企业的资产

而非股权，收购之后，来自目标公司的资产可能完全混入收购方的资产，也可能继续保持

独立运营，但不再具有独立的法律人格。在实践中，从交易便捷、风险防范等角度考虑，企

业并购通常会采取股权收购的方式进行，而资产收购则往往在企业清算或重整时采用。

对于个人信息保护问题而言，股权收购与资产收购的区分具有显著的法律意义。股

权收购只导致持股的变化，而并不影响相关目标企业在法律上的身份，其法律人格和独立

性均得以保留。这具有两方面的含义：一方面，这意味着用户对于该企业作出的数据收集

与使用许可，或者法律上对该企业适用的许可，原则上可以继续适用；另一方面，这也意味

着，目标公司的法律地位在并购后并不自动地扩展至其母公司或企业集团中的其他成员。

如果目标公司将数据与母公司或其他关联公司共享，则很可能发生个人信息保护法上的

问题。〔８〕

根据欧盟法，在股权收购模式下，用户与企业之间的合同、用户对企业作出的数据处

理许可以及企业处理数据的法定许可，都保持不变。〔９〕 质言之，股权收购的场合本身并

不存在个人信息保护法特别关注的理由，因为无论是在股权收购前还是收购后，无论目标

企业是与关联企业还是与任意第三方分享用户的个人数据，只要未经用户许可，原则上均

属违法。即使用户对于收购方的隐私政策和数据保护实践相当不信任，股权收购本身也

并不触发个人信息保护法的干预；当然，用户可以直接向企业撤回许可，企业应当立即删

除相关个人数据。

在美国法上，股权收购有着类似的效果，除非被收购的目标公司在收购时声明改变隐

私政策，否则也同样继续保持当前的隐私政策与承诺；并购后，被收购的目标公司也不得

在未取得用户同意的情况下，将个人数据与其母公司或其他第三方分享。例如，在２０１４
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〔６〕

〔７〕

〔８〕

〔９〕

德国现行的《联邦数据保护法》对数据的“传输”（üｂｅｒｍｉｔｔｅｌｎ）进行了定义，包括两种方式：将数据交给第三方，或
者允许第三方查看或访问数据（§３Ａｂｓ．４Ｎｒ．３ＢＤＳＧ）。
参见施天涛著：《公司法论》（第３版），法律出版社２０１４年版，第４９４页；李建伟著：《公司法学》（第３版），中国
人民大学出版社２０１４年版，第１１７页。
但在不同法域，这种做法的是否能达到预想效果，是存疑的。例如在欧盟法上，用户的同意须针对一个或多个具

体的目的作出［Ａｒｔ．６．１．（ａ）ＧＤＰＲ］，这种概括性的许可是否足够具体是成问题的；在美国法上，虽然原则上以
公司各自的隐私政策为准，但联邦贸易委员会也开始重视用户的“合理期待”，而不仅是依据隐私政策的实际内

容进行处理，参见ＤａｎｉｅｌＪ．Ｓｏｌｏｖｅ＆ＷｏｏｄｒｏｗＨａｒｔｚｏｇ，ＴｈｅＦＴＣａｎｄｔｈｅＮｅｗＣｏｍｍｏｎＬａｗｏｆＰｒｉｖａｃｙ，１１４Ｃｏｌｕｍ．Ｌ．
Ｒｅｖ．５８３（２０１４），ｐｐ．６６７－６６８。
德国学界的一致观点是，股权收购一般不产生个人信息保护法上的问题，参见Ｅｒｎｓｔ，Ｋｕｎｄｅｎｄａｔｅｎｕｎｄｄｅｒ，Ａｓｓｅｔ
Ｄｅａｌ，ＤｕＤ２０１６，７９２，７９３；Ｕｗｅｒ／Ｊｕｎｇｋｉｎｄ，ｉｎ：ＭｅｙｅｒＳｐａｒｅｎｂｅｒｇ／Ｊｃｋｌｅ，Ｂｅｃｋ’ｓｃｈｅｓＭ＆ＡＨｄＢ．，２０１７，§７７Ｒｎ．２７
ｍ．ｗ．Ｎ．。拜仁州数据保护监管局（ＤａｓＢａｙｅｒｉｓｃｈｅＬａｎｄｅｓａｍｔｆüｒＤａｔｅｎｓｃｈｕｔｚａｕｆｓｉｃｈｔ）曾明确表达过这一立场，参
见该局 ２０１５年 ７月 ３０日的新闻发布稿：“ＫｕｎｄｅｎｄａｔｅｎｂｅｉｍＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎｓｖｅｒｋａｕｆｅｉｎＤａｔｅｎｓｃｈｕｔｚｐｒｏｂｌｅｍ”，
ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｌｄａ．ｂａｙｅｒｎ．ｄｅ／ｍｅｄｉａ／ｐｍ２０１５＿１０．ｐｄｆ，最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
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年，Ｆａｃｅｂｏｏｋ宣布收购ＷｈａｔｓＡｐｐ后，两个公司均向消费者承诺，ＷｈａｔｓＡｐｐ在收购后也将
保持独立经营，对用户而言不会发生任何改变；〔１０〕联邦贸易委员会（ＦｅｄｅｒａｌＴｒａｄｅＣｏｍ
ｍｉｓｓｉｏｎ）就此致信双方，督促双方遵守承诺，保持ＷｈａｔｓＡｐｐ的隐私政策，并提示违反上述
承诺将构成违反《联邦贸易委员会法案》（ＦｅｄｅｒａｌＴｒａｄｅＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎＡｃｔ）第５条的行为。〔１１〕

然而，并购完成的两年后，ＷｈａｔｓＡｐｐ改变了其隐私政策；新的隐私政策将允许Ｆａｃｅｂｏｏｋ分享
用户的个人数据，包括收购前取得的数据，除非用户在３０天内对这一政策选择退出。这引
起了用户的不满，消费者隐私保护组织向联邦贸易委员会提起了正式的投诉，认为两个公

司的行为违反了《联邦贸易委员会法案》第５条，目前联邦贸易委员会尚在调查中。〔１２〕 欧
盟委员会则已经针对误导性陈述，向Ｆａｃｅｂｏｏｋ开出了１．１亿欧元的罚单。〔１３〕

（三）企业合并、分立、形式变更的场景

除了单纯地形成控股关系外，股权收购还是公司合并或分立时的操作步骤。此时问

题就更为复杂，从形式上看，持有用户数据的主体发生了变化，因而似乎构成了用户数据

的传输或披露。存在类似问题的还有企业的形式变更，此时企业的主体身份也发生了变

化。不过，仍然应当将此类情形与个人信息保护法意义上的“向他人传输”或者“向他人

披露”进行区分。主要考虑以下两方面问题：第一，公司合并、分立、形式变更时，法律主

体间存在人格和财产上的连续性，因而变动后的公司并非通常意义上的“他人”；第二，合

并、分立时，基于法律规定而发生全部或部分财产和债务的整体承继，此时发生的只是公

司组织结构的变化，而并不存在积极的数据传输行为。〔１４〕 企业形式变更则更不涉及财产

的变动问题。因此一般认为，在公司合并、分立、形式变更的场景下，原则上无需就个人信

息传输问题征得用户同意。〔１５〕 但此时主体身份发生变动的相关企业，应当负有对用户进

行通知的义务。

（四）尽职调查中的个人信息保护

需要注意的是，从流程上观察，个人信息保护问题在并购前期就会发生。可能的场景

有双方初期的接触与情况介绍，最主要的是收购方所进行的尽职调查。因为收购方要对

目标公司的资产进行查看和审核，所以可能会涉及到个人信息的披露。如果在这一阶段
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〔１０〕

〔１１〕

〔１２〕

〔１３〕

〔１４〕

〔１５〕

见ＷｈａｔｓＡｐｐ于２０１４年２月１９日发布的博文，ｈｔｔｐｓ：／／ｂｌｏｇ．ｗｈａｔｓａｐｐ．ｃｏｍ／４９９／Ｆａｃｅｂｏｏｋ，最近访问时间［２０１９－
０８－０１］。
见时任联邦贸易委员会消费者保护司司长里奇（ＪｅｓｓｉｃａＬ．Ｒｉｃｈ）致两公司相关负责人的信，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｔｃ．ｇｏｖ／
ｓｙｓｔｅｍ／ｆｉｌｅｓ／ｄｏｃｕｍｅｎｔｓ／ｐｕｂｌｉｃ＿ｓｔａｔｅｍｅｎｔｓ／２９７７０１／１４０４１０ｆａｃｅｂｏｏｋｗｈａｔａｐｐｌｔｒ．ｐｄｆ，最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
参见美国电子隐私信息中心对此的报道，ｈｔｔｐｓ：／／ｅｐｉｃ．ｏｒｇ／ｐｒｉｖａｃｙ／ｉｎｔｅｒｎｅｔ／ｆｔｃ／ｗｈａｔｓａｐｐ／，最近访问时间［２０１９－
０８－０１］。
不过这一处罚的法律基础并非个人信息保护法，而是因为 Ｆａｃｅｂｏｏｋ违反了程序性义务。在该案中，Ｆａｃｅｂｏｏｋ提
供了错误与误导性的信息，至少是出于过失，因而违反了程序义务。参见欧盟委员会２０１７年５月１８日发布的
新闻，ｈｔｔｐ：／／ｅｕｒｏｐａ．ｅｕ／ｒａｐｉｄ／ｐｒｅｓｓ－ｒｅｌｅａｓｅ＿ＩＰ－１７－１３６９＿ｅｎ．ｈｔｍ，最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
Ｖｇｌ．Ｌüｔｔｇｅ，ＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎｓｕｍｗａｎｄｌｕｎｇｅｎｕｎｄＤａｔｅｎｓｃｈｕｔｚ，ＮＪＷ２０００，２４６３ｆｆ．；ＭａｒｓｃｈＢａｒｎｅｒ／Ｍａｃｋｅｎｔｈｕｎ，Ｄａｓ
ＳｃｈｉｃｋｓａｌｇｅｓｐｅｉｃｈｅｒｔｅｒＤａｔｅｎｂｅｉＶｅｒｓｃｈｍｅｌｚｕｎｇｕｎｄＳｐａｌｔｕｎｇｖｏｎＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎ，ＺＨＲ１６５（２００１），４２６（４３４ｆ．）；
Ｕｗｅｒ／Ｊｕｎｇｋｉｎｄ，ｉｎ：ＭｅｙｅｒＳｐａｒｅｎｂｅｒｇ／Ｊｃｋｌｅ，Ｂｅｃｋ’ｓｃｈｅｓＭ＆ＡＨｄＢ．，２０１７，§７７Ｒｎ．３３ｍ．ｗ．Ｎ．
此为德国学界的主流观点，也得到了各州数据保护监管局的支持。为防范个人信息保护方面的风险，实践中常

常采用转立（Ａｕｓｇｌｉｅｄｅｒｕｎｇ／ｓｐｉｎｏｆｆ）＋股权收购的方式。具体参见 Ｕｗｅｒ／Ｊｕｎｇｋｉｎｄ，ｉｎ：ＭｅｙｅｒＳｐａｒｅｎｂｅｒｇ／Ｊｃｋｌｅ，
Ｂｅｃｋ’ｓｃｈｅｓＭ＆ＡＨｄＢ．，２０１７，§７７Ｒｎ．３０，３５。
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就数据的使用和披露征求用户同意，就很可能产生大量无必要的开销，因此可以考虑的处

理方式主要有两种：在公开的隐私政策中表明个人信息将用于尽职调查，或者对个人信息

进行去识别化处理。〔１６〕

三　资产收购中的利益衡量

与公司合并与分立的情形不同，在资产收购的场景下，相关资产的转让并非基于法定

的整体承继，而是基于法律行为的转让。如果转让的资产中包含用户个人信息，则根据不

同法域的术语，构成个人信息的披露、传输或处理。原则上，这一行为应征得用户的同意，

或者应符合公司的隐私政策。否则，在美国法上，这意味着企业违反了其隐私政策与隐私

承诺，构成《联邦贸易委员会法案》第５条上的欺骗行为；〔１７〕在欧盟法上，如果不具有其他
的合法化事由，则违反了用户同意的基本原则。我国《网络安全法》第４２条第１款，也禁
止了这种行为。但在美国法与欧盟法上，用户的事先同意并非转让的唯一路径，而是均存

在一定条件下的例外。在美国法上，如果并购双方符合一定条件，则可以直接或在事后征

得用户同意的前提下转让用户个人数据；欧盟法则允许在履行合同必要的限度内使用个

人信息，或者基于利益衡量允许企业出售包含个人信息在内的资产。以下将对相关制度

进行介绍与讨论。

（一）美国法的实践

美国并不存在统一的隐私立法。联邦层面的立法只存在于医疗健康、儿童保护、金融

等特殊领域，个人数据与隐私保护在实践中大多是在联邦贸易委员会、各州立法以及各行

业协会的推动下，通过行业标准、企业隐私政策等软法的形式进行，遵循“提示与同意”

（ｎｏｔｉｃｅａｎｄｃｏｎｓｅｎｔ）的基本模式。〔１８〕 因而在实践中，企业的隐私政策是衡量其行为合法
与否的最重要标准。在美国法上，在资产收购中引发隐私问题的案件构成往往是，公司在

隐私政策中作出了不向他人披露用户数据的承诺，但却将数据单独或与其他资产一起转

让给了收购方，或者至少试图从事上述交易。在联邦贸易委员会与法院的法律实践中，与

本文论题相关的主要有三个案例，以下简述之。

１．联邦贸易委员会的“Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案”：Ｔｏｙｓｍａｒｔ案
资产收购中的个人信息保护问题，始于２０００年的Ｔｏｙｓｍａｒｔ案。该案中Ｔｏｙｓｍａｒｔ公司

与联邦贸易委员会达成的和解协议（被称为“Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案”），在此后的类似案件中多次
被联邦贸易委员会援引。Ｔｏｙｓｍａｒｔ是一家在线玩具零售商，曾在其隐私声明中承诺绝不
与第三方分享用户的个人信息。但该公司于２０００年宣布停止营业、进入破产程序后，试

·３０１·
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〔１６〕

〔１７〕

〔１８〕

Ｂａｒａｎｏｗｓｋｉ／Ｇｌａｌ，Ｍ＆ＡｉｍＩｎｔｅｒｎｅｔ：ＴｒａｎｓａｋｔｉｏｎｅｎｖｏｎＤａｔｅｎｕｎｄＣｏｎｔｅｎｔ，ＢＢ２０１７，１９９，２０１．
ＳｅｅＤａｎｉｅｌＪ．Ｓｏｌｏｖｅ＆ＷｏｏｄｒｏｗＨａｒｔｚｏｇ，ＴｈｅＦＴＣａｎｄｔｈｅＮｅｗＣｏｍｍｏｎＬａｗｏｆＰｒｉｖａｃｙ，１１４Ｃｏｌｕｍ．Ｌ．Ｒｅｖ．５８３
（２０１４），ｐｐ．６２８－６２９．
参见联邦贸易委员会于２０００年提出的“信息公平实践原则”（ＦａｉｒＩｎｆｏｒｍａｔｉｏｎＰｒａｃｔｉｃｅＰｒｉｎｃｉｐｌｅｓ，ＦＩＰＰ），相关内容
参见ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｔｃ．ｇｏｖ／ｒｅｐｏｒｔｓ／ｐｒｉｖａｃｙ－ｏｎｌｉｎｅ－ｆａｉｒ－ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ－ｐｒａｃｔｉｃｅｓ－ｅｌｅｃｔｒｏｎｉｃ－ｍａｒｋｅｔｐｌａｃｅ－ｆｅｄｅｒａｌ
－ｔｒａｄｅ－ｃｏｍｍｉｓｓｉｏｎ，最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
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图出售其用户数据库中的内容，包括详细的用户名单及其他相关信息。联邦贸易委员会

认为该行为违反了《联邦贸易委员会法案》第５条，向法院起诉。之后双方达成了和解协
议，Ｔｏｙｓｍａｒｔ公司被允许出售客户数据，但必须符合以下要求：（１）用户信息必须作为资产
的一部分出售，而不能单独出售；（２）相关信息只能出售给主营家庭商业市场的收购者
（即收购者必须来自相同行业），收购者的确定须经法院同意；（３）收购者必须明确同意
Ｔｏｙｓｍａｒｔ公司此前的隐私声明，包括绝不与第三方分享用户个人信息、遵照原隐私声明承
诺的目的和方式使用用户信息等；如果隐私声明发生实质性改变，收购者应事先通知用

户。新的隐私政策应当仅适用于政策改变后收集的信息，除非用户肯定地同意对原先存

在的数据也适用新的隐私政策。〔１９〕 在此需要提示的是，以上和解协议并未要求Ｔｏｙｓｍａｒｔ
公司就数据的转让征得相关用户同意。也即在满足和解协议要求的前提下，数据的转让不

需用户同意，用户的选择权只是针对未来可能发生的、隐私政策发生实质性改变的情况。

２．破产法院的“退出权方案”：Ｂｏｒｄｅｒｓ案与ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案
除上述Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案外，在破产实践中，还存在“退出权方案”，这一处理方式主要成型

于Ｂｏｒｄｅｒｓ案和ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案。Ｂｏｒｄｅｒｓ集团公司曾是美国最大的书籍和音乐零售商之一，
持有大量用户数据。２０１１年Ｂｏｒｄｅｒｓ公司进入破产程序，其竞争对手Ｂａｒｎｅｓ＆Ｎｏｂｌｅ公司
（Ｂ＆Ｎ公司）收购了部分资产，包括用户的个人信息。破产法院许可了这一交易，并对交易
相关事宜作了如下规定：（１）收购方即Ｂ＆Ｎ公司应采取与出让方Ｂｏｒｄｅｒｓ公司实质上相同的
隐私政策；自交割之日起，Ｂ＆Ｎ公司应遵循该政策。如果该隐私政策在个人信息方面发生
任何实质性变动，Ｂ＆Ｎ公司应通知相关权利人，其有选择退出相关变动的权利。（２）所有的
个人信息都会在交割时转让给买方；在交割当天或之后的一个工作日内，买方即Ｂ＆Ｎ公司
应向原Ｂｏｒｄｅｒｓ的用户发送邮件，邮件中必须清晰明确地披露以下内容：ａ．说明用户的个人
信息已转让，告知其在１５日内行使退出权，并应当包含Ｂ＆Ｎ公司隐私政策的链接；在退出
权行使期间，Ｂ＆Ｎ公司不得使用相关个人信息；ｂ．告知相关数据自转让之日起，将受Ｂ＆Ｎ
公司的隐私政策的约束；ｃ．邮件中可包含折扣等广告内容，买方可自行决定。对于电子邮箱
地址不活跃的用户，应以网站公告的方式通知，给予其３０日的期间行使退出权。（３）Ｂ＆Ｎ
公司应采取合理的信息安全保护措施，受数据保护行业标准和相关法律的约束。〔２０〕

此后，ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案也适用了这一退出权方案。电子产品零售巨头 ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ公司
（ＲＳ公司）在破产程序中，试图将其部分资产和部分客户数据出售给ＧｅｎｅｒａｌＷｉｒｅｌｅｓｓＯｐ
ｅｒａｔｉｏｎｓ公司（ＧＷＯ公司）。ＲＳ公司在其长期的经营过程中，通过不同的来源收集了大量
客户信息。在提出破产申请当日，公司的数据库包含了大约１．１７亿条、１７０个类别的客
户记录；但这些记录中不包括敏感信息，例如社保号等个人独有的身份识别号。ＲＳ公司
与ＧＷＯ公司交易涉及的数据是其中的一部分，约６７００万条姓名和邮寄地址的完整记
录，其中约８３０万条也包含电子邮箱地址。此外，ＲＳ公司还计划出售约２０万条电子邮箱

·４０１·
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〔１９〕

〔２０〕

ＩｎｒｅＴｏｙｓｍａｒｔ．ｃｏｍ，ＬＬＣ，Ｎｏ．００－１３９９５（ＣＪＫ）（Ｂａｎｋｒ．Ｄ．Ｍａｓｓ．）；参见联邦贸易委员会对此案发布的报道，ｈｔ
ｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｔｃ．ｇｏｖ／ｎｅｗｓ－ｅｖｅｎｔｓ／ｐｒｅｓｓ－ｒｅｌｅａｓｅｓ／２０００／０７／ｆｔｃ－ａｎｎｏｕｎｃｅｓ－ｓｅｔｔｌｅｍｅｎｔ－ｂａｎｋｒｕｐｔ－ｗｅｂｓｉｔｅ－
ｔｏｙｓｍａｒｔｃｏｍ－ｒｅｇａｒｄｉｎｇ，最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
ＩｎｒｅＢｏｒｄｅｒｓＧｒｏｕｐ，Ｉｎｃ．，ｅｔａｌ．，Ｎｏ．１１－１０６１４ＭＧ（Ｂａｎｋｒ．Ｓ．Ｄ．Ｎ．Ｙ．Ｓｅｐｔ．２７，２０１１）．
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地址信息。待出售的数据的类别为以下一种或几种：姓名、邮寄地址、电子邮箱地址、电话

号码以及２１类交易数据。多个州的州检察长对这一交易提出了异议。经过调解，各方达
成和解协议，并为破产法院接受。协议要求：（１）ＲＳ公司和ＧＷＯ公司交易的数据限于此
前商定的范围，但对电子邮箱地址、交易数据等作出限制。信用卡号、客户的电话号码以

及其余１４类交易数据等不属于上述范围的数据，不再包括在交易中。（２）收购方即ＧＷＯ
公司在交割后６０日内，向相关用户发送电子邮件或寄送信件，向其说明并购事宜，并为其
提供在给定时间内选择退出的机会。如果收件人选择退出，则其数据不会转移给 ＧＷＯ
公司；此外ＧＷＯ公司还应提供网络、电话等其他行使退出选择的方式。（３）对于交易所
涉及的个人信息，收购方即ＧＷＯ公司应继续执行ＲＳ公司现行的隐私政策，并确认不再
将相关信息出售或转移给第三方。此后这一隐私政策的实质性修改，仅适用于那些肯定

同意的用户。〔２１〕

３．小结：两种方案及其他重要细节
综合上述案例，除事先征得用户同意外，允许目标企业在资产收购中出售用户数据的

合法化路径主要有以下两种：（１）Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案，即Ｔｏｙｓｍａｒｔ案中和解协议所规定的方案。
根据该协议的内容，在特定条件下，企业可以转让用户信息，而不需经其同意。其前提是：

ａ．收购方与目标公司来自同一行业；ｂ．用户数据不能单独转让；ｃ．收购方必须采取与目标
公司实质相同的隐私政策。（２）退出权方案，即在并购交割后一定期限内，允许用户选择
“退出交易”。如果用户选择退出，则收购方应删除其个人信息；如果用户在期限内没有

行使该权利或者表示同意，则交易正式完成，收购方可以合法使用相关个人信息。其前提

是：ａ．收购方必须采取与目标公司实质相同的隐私政策（与 Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案第 ｃ点相同）；
ｂ．充分地提示用户行使退出权。

当然，无论哪种方案，都只能约束并购时收购方采取的隐私政策，而并不能规定其隐私

政策在未来不发生变动。如果隐私政策在未来发生实质性变动，则就那些在原隐私政策下

收集的个人信息而言，必须征得用户的同意。上述案件中，Ｔｏｙｓｍａｒｔ案和ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案要求
就新隐私政策取得用户的肯定同意，而Ｂｏｒｄｅｒｓ案仅要求用户不反对即可，即未行使退出权。

就目前的法律实践来看，联邦贸易委员会、破产法院和州行政部门对于并购中的个人

数据交易持略微不同的立场。除了Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案外，联邦贸易委员会认可的方案还有：在
数据转让前，取得用户的肯定同意。〔２２〕 而州检察长（在 ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案中）和两个破产法
院（在Ｂｏｒｄｅｒｓ案、ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案中）则没有遵循 Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案，〔２３〕而是采取了退出权方

·５０１·
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〔２１〕

〔２２〕

〔２３〕

ＩｎｒｅＲａｄｉｏＳｈａｃｋＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎ，ｅｔａｌ．，Ｎｏ．１５－１０１９７（ＢＬＳ）（Ｂａｎｋｒ．Ｄ．Ｄｅｌ．）
见联邦贸易委员会在ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案中向消费者隐私保护官的致函，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｔｃ．ｇｏｖ／ｓｉｔｅｓ／ｄｅｆａｕｌｔ／ｆｉｌｅｓ／ｄｏｃｕ
ｍｅｎｔｓ／ｐｕｂｌｉｃ＿ｓｔａｔｅｍｅｎｔｓ／ｐｒｏｔｅｃｔｉｏｎ－ｐｅｒｓｏｎａｌ－ｃｕｓｔｏｍｅｒ－ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ－ｈｅｌｄ－ｂｏｒｄｅｒｓ－ｇｒｏｕｐ／１１０９１４ｂｏｒｄｅｒｓｌｅｔｔｅｒ．
ｐｄｆ（Ｂｏｒｄｅｒｓ案）；ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｔｃ．ｇｏｖ／ｓｙｓｔｅｍ／ｆｉｌｅｓ／ｄｏｃｕｍｅｎｔｓ／ｐｕｂｌｉｃ＿ｓｔａｔｅｍｅｎｔｓ／６４３２９１／１５０５１８ｒａｄｉｏｓｈａｃｋｌｅｔｔｅｒ．
ｐｄｆ（ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案），最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
后两案中，联邦贸易委员会均推荐过 Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｔｃ．ｇｏｖ／ｓｉｔｅｓ／ｄｅｆａｕｌｔ／ｆｉｌｅｓ／ｄｏｃｕｍｅｎｔｓ／ｐｕｂｌｉｃ＿
ｓｔａｔｅｍｅｎｔｓ／ｐｒｏｔｅｃｔｉｏｎ－ｐｅｒｓｏｎａｌ－ｃｕｓｔｏｍｅｒ－ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ－ｈｅｌｄ－ｂｏｒｄｅｒｓ－ｇｒｏｕｐ／１１０９１４ｂｏｒｄｅｒｓｌｅｔｔｅｒ．ｐｄｆ（Ｂｏｒｄｅｒｓ
案）；ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｔｃ．ｇｏｖ／ｓｙｓｔｅｍ／ｆｉｌｅｓ／ｄｏｃｕｍｅｎｔｓ／ｐｕｂｌｉｃ＿ｓｔａｔｅｍｅｎｔｓ／６４３２９１／１５０５１８ｒａｄｉｏｓｈａｃｋｌｅｔｔｅｒ．ｐｄｆ（Ｒａ
ｄｉｏＳｈａｃｋ案），最近访问时间［２０１９－０８－０１］。
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案。但观察上述案件的具体案情，Ｂｏｒｄｅｒｓ案与ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案实际上都满足Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案
中对于收购方和对于交易方式的要求，即收购方与目标公司来自同一行业、经法院同意、

用户数据不能单独转让。因而到目前为止，两种方案在具体案件中的实质不同只有退出

权方案要求收购方向用户提供行使退出权的机会，而 Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案则没有这一要求。准
此，在目前的判例中，退出权方案比Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案更为严格，因为前者在后者的基础上，还
要求取得用户的事后同意。

（二）欧盟法的规则与实践

在欧盟法上，《欧盟一般数据保护条例》（下称“《条例》”）规定了数据处理的６类合
法事由（译文有所简化）：（１）就数据处理的一个或多个特定目的，征得数据主体的同意；
（２）数据主体为合同一方，数据处理为履行该合同所必需，或为执行合同前措施所必需；
（３）控制人为履行法定义务所必需；（４）为保护数据主体生命攸关的利益所必需；（５）控
制人为完成公共利益相关的任务，或者为行使公共权力所必需；（６）为实现控制人或者第
三人的合理利益所必需，除非数据主体的利益或基本权利和基本自由比该合理利益更重

要，尤其当数据主体为儿童的情况下。该条脱胎于《欧盟个人数据保护指令》（Ｄｉｒｅｃｔｉｖｅ
９５／４６／ＥＣ）（下称“《指令》”）第７条，各成员国现行法上均存在转化《指令》而产生的相关
内国法规则。根据《条例》第６条第１款的上述规定，数据主体的同意是数据处理最基本的
合法化事由。除此之外，在并购的场景下，其他的合法事由主要涉及两类，即为履行合同所

必需（第２类）和为实现控制人或第三人的合理利益所必需（第６类），以下分述之。
１．为履行合同所必需
在企业转让资产的交易中，尤其是在破产程序中，往往存在一些未履行完毕的合同，

通常情况下，资产整体转让时也会包括这些合同。如果相关用户同意由收购方承继合同，

那么在用户与收购方之间成立合同，收购方在履行合同所必要的限度内，可以处理用户的

个人数据。为履行合同需要而处理相关数据是法定事由，不需就此事先征得相关权利人

同意。而且合同的转让本身就需要用户的同意与配合，所以一般认为不需要就数据使用

问题特别提示用户；只要合同转让本身有效，则相关权利人就不能阻止合同受让人处理其

数据。〔２４〕

２．收购双方具有合理利益
对于资产收购具有普遍意义的合法事由是数据控制人或第三人的合理利益。这一条

文给予司法机关和数据保护执法机关广阔的裁量空间，因为条文的表述几乎不包含任何

具体的判断标准：如果数据相关人的权利和利益不比数据控制人或第三人的合理利益更

重要，则保护控制人或第三人的合理利益。

根据《条例》的《立法说明》（“Ｒｅｃｉｔａｌｓ”），〔２５〕在衡量双方利益时，应当考虑相关人的
合理期待，合理期待基于其与控制人之间的关系产生。特别是当相关人在其个人数据被

处理的特定环境中，无法合理地预见到自己的个人数据将以其他方式进一步处理时，可以
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Ｐｌａｔｈ，ｉｎ：ｄｅｒｓ．，ＢＤＳＧ，２０１３，§２８，Ｒｎ．６８；Ｂａｒａｎｏｗｓｋｉ／Ｇｌａｌ，ＢＢ２０１７，１９９，２０２．
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环
 球

 法
 律

 评
 论

GL
OB
AL
 L
AW
 R
EV
IE
W



认为相关人的利益和基本权利高于控制人的利益（《立法说明》第４７条）。不过，在具体
的衡量标准上，《立法说明》仍然语焉不详。对此，德国法的实践和学界的讨论可以提供

一些参考。德国现行《联邦数据保护法》主要在第２８条第１、２款中转化了《指令》第７条
中的“合理利益”条款，也即在内容上与《条例》的第６条第６项相同。虽然《联邦数据保
护法》第２８条第１、２款同样没有给出利益衡量的具体标准，但在长期的法律施行中，学界
和执法机关对于利益衡量形成了一些共识。

德国学界的通行观点认为，利益衡量中的一方是数据控制人的利益，另一方则是相关

人的利益、基本权利和基本自由。这里相关人的权益，主要是信息自决权。具体到资产收

购的场景下，主要是相关人希望原则上应当由自己来决定是否向他人透露、允许他人使用

自己的个人数据，防止自己的个人数据被随意地交给第三方。〔２６〕 例如有德国学者认为，

姓名、电子邮箱地址以及手机号码的保密要求就相对较低，因而在利益衡量中可以稍作让

步。〔２７〕 偏向于收购双方合理利益的具体考虑主要有以下两点：

第一，从资产收购双方的角度来说，资产收购往往是经营业务的整体转让，包括数据

在内的各种资源构成经营的有机整体。在绝大多数情况下，收购方在收购资产后，会在此

基础上继续经营。用户数据对于保持经营结构和工作岗位有重大意义。这一考虑对于处

于破产程序中或者濒临破产的企业尤为重要，因为此时必须考虑的还有债权人的利益。

破产管理人的职责即在于尽可能将企业财产变价以使债权人获得清偿，将数据拆解出破

产财产可能导致资产无法变卖，对企业债权人造成重大不利。〔２８〕

第二，从用户的角度来说，在企业资产整体转让、继续经营的情况下，用户的利益不会

受到太大影响。这里考虑的主要有：（１）用户在知情的情况下将数据交给了目标企业，并
且原则上希望得到相应的产品或服务；〔２９〕（２）数据的使用目的没有改变，数据被滥用的风
险也不会增加；〔３０〕（３）在很多情况下，经营业务的整体转让意味着收购方将留用原企业的
员工，也即用户所联系与接触的人员不会改变。此时法律主体的变动，对于用户的商业往

来也不会发生太大的影响。〔３１〕

３．合理利益下的异议方案
因为法条的表述在利益衡量方面存在很大的解释空间，所以在实务中，数据保护监管

局也存在不同的处理方式。例如在２０１５年，拜仁州数据保护监管局（ＢａｙＬＤＡ）否决了一
起资产收购案，并对相关企业作出了数万欧元的处罚。在该案中，出售资产的企业处于破

产程序中，破产管理人与收购方达成了资产收购协议，将包括客户电子邮件地址在内的企

·７０１·

个人信息作为企业资产

〔２６〕

〔２７〕

〔２８〕

〔２９〕

〔３０〕

〔３１〕

Ｈｒｔｉｎｇ，ＫｕｎｄｅｎｄａｔｅｎｂｅｉｍＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎｓｋａｕｆｎａｃｈＤＳＧＶＯＤｉｅＮｏｔｗｅｎｄｉｇｋｅｉｔｅｉｎｅｒＥｉｎｗｉｌｌｉｇｕｎｇｄｅｓＫｕｎｄｅｎｂｅｉＡｓｓｅｔ
Ｄｅａｌｓ，ＣＲ２０１７，７２４，７２５ｆ．；Ｂｅｙｅｒ／Ｂｅｙｅｒ，ＶｅｒｋａｕｆｖｏｎＫｕｎｄｅｎｄａｔｅｎｉｎｄｅｒＩｎｓｏｌｖｅｎｚＶｅｒｓｔｏ？ｇｅｇｅｎｄａｔｅｎｓ
ｃｈｕｔｚｒｅｃｈｔｌｉｃｈｅＢｅｓｔｉｍｍｕｎｇｅｎ？ＮＺＩ２０１６，２４１，２４４．
Ｂｅｙｅｒ／Ｂｅｙｅｒ，ＮＺＩ２０１６，２４１，２４４．
Ｂｅｙｅｒ／Ｂｅｙｅｒ，ＮＺＩ２０１６，２４１，２４３ｆ．；Ｈｒｔｉｎｇ，ＣＲ２０１７，７２４，７２６．
Ｂｅｙｅｒ／Ｂｅｙｅｒ，ＮＺＩ２０１６，２４１，２４４．
Ｎｅｂｅｌ，ＤｉｅＺｕｌｓｓｉｇｋｅｉｔｄｅｒüｂｅｒｍｉｔｔｌｕｎｇｐｅｒｓｏｎｅｎｂｅｚｏｇｅｎｅｒＫｕｎｄｅｎｓｔａｍｍｄａｔｅｎｚｕｍＶｏｌｌｚｕｇｅｉｎｅｓＡｓｓｅｔＤｅａｌｓ，ＣＲ
２０１６，４１７，４２４；Ｈｒｔｉｎｇ，ＣＲ２０１７，７２４，７２５ｆ．；Ｗｅｈｍｅｙｅｒ，ＤａｔｅｎｓｃｈｕｔｚＧｒｕｎｄｖｅｒｏｒｄｎｕｎｇｕｎｄＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎ
ｓｔｒａｎｓａｋｔｉｏｎｅｎＷａｓｇｉｌｔｚｕｋüｎｆｔｉｇｆüｒｄｅｎＵｍｇａｎｇｍｉｔＫｕｎｄｅｎｄａｔｅｎ？ＰｉｎＧ２０１６，２１５，２１６ｍ．ｗ．Ｎ．
Ｂｅｙｅｒ／Ｂｅｙｅｒ，ＮＺＩ２０１６，２４１，２４３．
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业资产转让给了后者。拜仁州数据保护监管局认为，“客户的个人数据不应被当作任意

的商品来处理”，相关信息的转让应当经用户的事先同意，或者至少是事先提示客户行使

反对权，而客户未行使时，才能出售用户的个人信息。〔３２〕

根据欧盟《条例》的规定，“同意”是指数据主体针对具体的使用目的作出的清晰

的、不可能发生误解的指示。根据这一定义，通知用户在一定期间内行使退出权，否则

视为同意数据转让的处理方式，不能构成同意。因此，拜仁州数据保护监管局推行的

“异议方案”，实质上是认为在并购双方对于数据转让具有合理利益时，可以弱化法律

对于用户同意的要求，即允许以沉默拟制同意。根据该局局长在其他场合所作的发言，

数据传输前必须就所计划的数据传输通知每一个客户，并给客户足够长的反对权行使

期间。这一期间通常不得短于三周，但具体取决于个案情况。不过，这一处理方式的合

理性仍然受到了部分学者的质疑，也没有得到其他数据保护监管局的赞同。〔３３〕 质疑的

理由主要有以下三方面：第一，“异议方案”的处理方式，架空了法条原本应当具有灵活性

的利益衡量机制，在理论上也难以与利益衡量机制互相衔接；〔３４〕第二，尤其考虑到《条例》

已经规定了一般性的反对权和同意撤回权，二者均可随时行使，已为数据相关人提供了充

分的保护；〔３５〕第三，“异议方案”在具体操作上持续时间过长，尤其在破产程序中将导致企

业变卖和财产变价相当程度的拖延，增加新的债务，个别情况下相关交易甚至会因为拖延

而失败。〔３６〕

（三）小结：基于利益衡量的几种方案

根据以上介绍可见，用户同意与利益衡量是美、欧两法域个人信息交易合法化的两种

基本路径。两法域虽然形成了不同的具体标准，但都落脚于用户所允许的数据使用目的

与并购双方合理利益之间的权衡。几种方案的区别可参见以下简表。

表　个人信息交易处理方案

用户同意

合理利益

事先同意

明确同意
明确同意或沉默

拟制同意

事后同意—明确同意

或沉默拟制同意
不考虑同意与否

具备合理利益 同意原则

拜仁州数据保护监管局

“异议方案”；

合同转让场合

美国破产法院

“退出权方案”

欧盟“合理利益”条款；

Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案

不考虑合理利益 同意原则 ／ ／ ／
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拜仁州数据保护监管局曾明确表达过这一立场，参见该局２０１５年７月３０日的新闻发布稿：“Ｋｕｎｄｅｎｄａｔｅｎｂｅｉｍ
ＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎｓｖｅｒｋａｕｆｅｉｎＤａｔｅｎｓｃｈｕｔｚｐｒｏｂｌｅｍ”，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｌｄａ．ｂａｙｅｒｎ．ｄｅ／ｍｅｄｉａ／ｐｍ２０１５＿１０．ｐｄｆ，最近访问时间
［２０１９－０８－０１］。
参见拜仁州数据保护监管局局长克莱宁（ＴｈｏｍａｓＫｒａｎｉｇ）的相关发言：“ＤａｔｅｎｓｃｈｕｔｚｕｎｄＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎｓｖｅｒｋａｕｆ”，ｈｔ
ｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｖｉｄ．ｄｅ／ｗｐ－ｃｏｎｔｅｎｔ／ｕｐｌｏａｄｓ／２０１６／０９／ｋｒａｎｉｇ－ｖｉｄ－ｍｉｔｇｌｉｅｄｅｒｔａｇｕｎｇ－ｒｅｇｅｎｓｂｕｒｇ－２０１６．ｐｄｆ，最近访问
时间［２０１９－０８－０１］。
Ｂｅｙｅｒ／Ｂｅｙｅｒ，ＮＺＩ２０１６，２４１，２４４ｆ．
Ｈｒｔｉｎｇ，ＣＲ２０１７，７２４．
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四　资产收购中的用户数据转让

我国现行个人信息保护法律规范中，没有为资产收购场合下企业合理利益的考量留

下法律空间。根据《网络安全法》第４２条（以及《民法典·人格权编（草案）》第１０３５条第
１款、第１０３８条第１款）的规定，如果要出售包含用户信息在内的公司资产，必须事先征
得用户的同意。虽然同意原则是个人信息收集与使用的基本原则，但如果不考虑例外情

况则失之僵硬，应当在一定情况下考虑企业在并购场合下的合理利益。

（一）作为标的的个人信息

无论是从规则逻辑还是从实务操作的角度出发，个人信息的定义都是基础性问题。

考察比较法上的实践，资产收购中个人信息范围的把握，应注意如下两点。

第一，敏感信息的处理。对于敏感信息，我国现行法上尚无特别规定。在欧盟法上，

种族与民族出身、政治观点、宗教信仰与世界观、工会会员身份、基因与生物数据、健康信

息、性生活与性取向等个人信息属于“敏感信息”，原则上禁止任何处理。美国法上没有

一般性的规定，但在具体的案件中也会有所区别，至少是作为一种“最优实践”的形态

存在。

第二，交易涉及信息的范围。在美国法上，就目前的案例来看，允许在并购中交易的

个人信息在个案中并不相同。仍然以ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案为例，ＲＳ公司原本计划出售的数据包
括姓名、邮寄地址、电子邮箱地址、电话号码（均属于典型的个人信息）以及２１类交易数
据。但在达成的和解协议中，信用卡号与客户的电话号码被排除，交易的个人信息仅有姓

名、邮寄地址及电子邮箱地址。〔３７〕 本文认为，这种在个案中进一步区分允许转让的个人

信息类别的做法值得借鉴，而不仅仅是判断是否符合相关要件，进而决定个人信息是否可

以转让的“全由全无”式处理。

（二）同意原则及其实现方式

基于用户的同意而转让其个人数据，是个人数据转让获得许可的基本途径，这在各法

域均得到认可。欧盟《条例》明确规定了数据主体的事先同意作为数据处理的合法化事

由；美国联邦贸易委员会也在前述ＲａｄｉｏＳｈａｃｋ案中向消费者隐私保护官的致函中推荐过
事先取得用户同意的处理方式。我国《网络安全法》《民法典·人格权编（草案）》也包含

了这一规则。

在此需要注意的是“同意”的具体实现方式。在意思表示理论中，存在默示与沉默的

区分。默示即为推知的意思表示，其效果与明示作出的意思表示并无二致。而单纯的沉

默在通常情况下，则不能被认为是意思表示，除非双方合意约定负有积极作出反对表示的

义务（而不是仅通过单方告知），或者法律通过特别规定，将其拟制为意思表示。〔３８〕 欧盟

《条例》也遵循这一理论，将“同意”界定为针对具体的使用目的作出的清晰的、不可能发
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〔３７〕

〔３８〕

ＩｎｒｅＲａｄｉｏＳｈａｃｋＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎ，ｅｔａｌ．，Ｎｏ．１５－１０１９７（ＢＬＳ）（Ｂａｎｋｒ．Ｄ．Ｄｅｌ．）．
参见朱庆育著：《民法总论》，北京大学出版社２０１３年版，第１８９－１９１页。
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生误解的指示。据此，同意可以是书面的或者口头的声明，也可以体现为非语言的行为，

例如点击“同意”的选项框。但是，预先勾选好的选项框不能构成同意；沉默也不能构成

同意。〔３９〕 此外，在履行合同必要的范围内允许使用或转让合同相对方的个人信息，同样

可以归为事先同意的转让的子类型。将履行合同单独类型化的意义在于，数据主体在这

一场合下本身就是合同一方，在签订合同或者同意合同转让时，可以合理获知自己的个人

信息在必要限度内将用于合同的履行。

（三）利益衡量与合理利益的构成

比较法上，用户同意原则的缓和或者例外处理方式，均以利益衡量及合理利益的存在

为前提。对此，美国法实践中要求收购方来自同行业、必须采取与目标公司实质相同的隐

私政策、用户数据不能单独转让。而德国学界在为“合理利益”提供判断标准时，也是立

足于资产收购时数据与资产一同转让的场合，从数据作为经营有机体构成要素的角度论

述数据的价值与并购双方的合理利益，同时从用户期待、数据使用目的和商业来往方面论

述用户利益不会受到太大影响。

美欧两法域采取的标准或者论述理由虽然有所不同，但实际上是同一枚硬币的两面，

连接二者的是数据使用目的。对数据使用目的的尊重，是同意原则的延伸，体现的是用户

利益的保护。数据使用目的对收购方和买卖的标的进行了约束，即收购方应来自同行业，

数据必须作为资产的一部分转让，以保证即使在数据使用的主体发生改变的情况下，用户

数据也仍然被用于其最初许可的目的。反过来，这一约束也正是界定并购双方是否具有

合理利益的标准，如果并购双方只是试图单纯地买卖个人信息，则不认为二者对该交易具

有合理利益。

（四）合理利益规则的具体方案

在认为并购双方对于用户数据的转让存在合理利益的基础上，比较法上存在多种不

同的处理方案，即异议方案（沉默拟制同意）、退出权方案（事后同意）、Ｔｏｙｓｍａｒｔ方案和合
理利益条款（无需用户同意）。我国相关规则的构建，是否可以参考其中的一种或几种？

要对这一问题作出回答，应进行体系性的考察。在此需要注意的是，在欧盟法上，数据主

体拥有一般性的反对权和同意撤回权，可以随时行使———这也是德国学者批评拜仁州数

据保护监管局“异议方案”并无必要的理由之一。而美国法虽然并未一般性地认可类似

的权利，但在数据和隐私保护问题上，企业的行为受到消费者组织、联邦贸易委员会以及

司法部等其他执法机关的严密监督，进入破产程序的案件还会受到法院的实质干预。

然而，我国现行《网络安全法》没有规定撤回权或者反对权等允许数据主体随时撤回

其对于数据处理的许可、阻止对其数据进行处理的权利，审议中的《民法典·人格权编

（草案）》也没有纳入类似的权利。在实务中，对于个人信息的保护也尚未建立较为有效

的监管制度。本文认为，完全无需用户同意的处理方式，在目前并非一个合理的选择。相

比之下，拜仁州数据保护监管局的“异议方案”和美国破产法院的退出权方案则更为温

和。二者的实质差别在于，同意或拟制的同意，发生在收购交割完成前还是完成后。这带

·０１１·
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来两方面的不同效果：第一，在退出权方案中，收购方已经获得了用户的数据，并且需要联

系用户以通知其行使退出权。因此，收购方有机会直接与用户联系，争取用户、推广自己

及产品和服务。〔４０〕 第二，因为可以在事后取得同意，所以退出权方案可以使收购较为快

捷地完成。

综上所述，合理利益规则的具体方案，应根据破产情形与一般情形作区分处理。破产

程序中的资产收购，应适用退出权方案，即允许收购方在事后通知用户选择是否退出。在

实践中，资本收购多发生于破产的场合，不过并不排除一般情形下的资产收购也可能符合

合理利益的要件。此时应适用异议方案，即在收购执行前由目标公司通知用户作出选择，

并允许以沉默拟制同意。

五　结　论

企业并购中的个人信息保护问题，视不同情形而定。在公司合并、分立、形式变更时，

因为法律后果为法定的整体承继，所以原则上不构成个人信息传输或披露；在股权收购的

其他情形下需要注意的问题主要是，股权收购并不改变双方作为独立法律主体的地位，虽

然原则上无需用户同意，但目标公司与其母公司或企业集团中的其他成员分享用户信息，

同样构成向他人提供用户信息的行为。

资产收购则涉及用户个人数据转让的问题。同时，资产收购的双方对此往往具有值

得保护的合理利益。比较法上，对这一情形存在多种例外的处理方式。考虑到我国的立

法和数据保护实践，本文认为在资产收购中，个人数据的转让应遵循如下规则。

第一，如果收购双方就数据的转让取得了用户同意，则可以转让相关数据。在合同转

让的场景下，无需就个人信息将用于合同履行作出特别同意，该同意可从对合同转让的同

意中推知。

第二，收购双方对于数据的转让具有合理利益的，一般情况下，应当由目标公司事先

通知用户行使反对权，并设置一定期间；期间届满而未行使权利的，视为同意。企业处于

破产程序中时，可以在交割完成后，由收购方通知用户行使退出权，并设定一定期间；期间

届满而未行使权利的，视为同意。

第三，收购双方对于数据的转让是否具有合理利益，应通过利益衡量确定。具体的参

考标准包括但不限于：（１）资产收购是否过度地改变了数据使用目的，而使用户不再具有
其最初许可目标公司收集或使用数据时的利益；（２）数据是否与企业其他资产一并整体
转让；（３）收购方与目标公司是否处于同一行业，收购方在收购相关资产后是否计划继续
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〔４０〕 从美国法的实践来看，在个案中，法院可能会命令收购方在取得同意或者期间届满前不得实质性地使用用户数

据，但是前述行为是被允许的。例如在ＲＳ案中，法官就明确表示收购方可以在通知的电子邮件或信件中加入广
告，广告内容可由收购方自行决定。此外，基于法院的要求或收购方的自行安排，收购方可以或者应当在其网络

主页上设置退出权行使的程序，并将相关链接插入邮件，引导用户访问主页。参见 ＩｎｒｅＢｏｒｄｅｒｓＧｒｏｕｐ，Ｉｎｃ．，ｅｔ
ａｌ．，Ｎｏ．１１－１０６１４ＭＧ（Ｂａｎｋｒ．Ｓ．Ｄ．Ｎ．Ｙ．Ｓｅｐｔ．２７，２０１１），ＩｎｒｅＲａｄｉｏＳｈａｃｋＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎ，ｅｔａｌ．，Ｎｏ．１５－１０１９７
（ＢＬＳ）（Ｂａｎｋｒ．Ｄ．Ｄｅｌ．）。
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经营。

第四，在收购中，可以根据使用目的与合理利益的判断，对涉及交易的数据类别进行

限定。

在当下信息社会，涉及个人信息的保护问题时，典型的义务人为企业。而企业会发生

并购、破产等变动，这构成厘定个人信息权利与经营者权益边界的重要场景。本文认为，

在讨论个人信息这一新兴的法益时，应当以务实的态度考察具体的权利和利益状态，也才

能采取公平合理的处理方式。对于他人合理利益的重视以及对于个人信息使用目的的实

质把握，不仅为资产收购情形下的用户数据转让问题提供了解答，也为个人信息保护的问

题提供了一种思考与分析路径。

［本文为作者主持的２０１９年度国家法治与法学理论研究中青年课题“互联网治理的
私法路径”（１９ＳＦＢ３０３９）的研究成果。］

［Ａｂｓｔｒａｃｔ］　Ｍｅｒｇｅｒａｎｄａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｉｓｏｎｅｏｆｔｈｅｉｍｐｏｒｔａｎｔｓｉｔｕａｔｉｏｎｓｉｎｗｈｉｃｈｔｈｅｒｉｇｈｔ
ｔｏｐｅｒｓｏｎａｌｄａｔａａｎｄｔｈｅｉｎｔｅｒｅｓｔｓｏｆｂｕｓｉｎｅｓｓｏｗｎｅｒｓａｒｅｄｅｆｉｎｅｄ．Ｉｎｐｒｉｎｃｉｐｌｅ，ｔｈｅｐｅｒｓｏｎａｌｉｎ
ｆｏｒｍａｔｉｏｎｐｒｏｔｅｃｔｉｏｎｉｓｓｕｅｗｏｕｌｄｎｏｔａｒｉｓｅｉｎｃａｓｅｓｏｆｓｈａｒｅａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎａｎｄｔｈｅｍｅｒｇｅｒ，ｄｉｖｉｓｉｏｎ，
ｏｒｔｈｅｃｈａｎｇｅｏｆｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌｆｏｒｍｏｆｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ．Ｃａｓｅｓｏｆａｓｓｅｔｄｅａｌ，ｈｏｗｅｖｅｒ，ｉｎｖｏｌｖｅｔｈｅ
ｔｒａｎｓｆｅｒｏｆｐｅｒｓｏｎａｌｄａｔａ．Ｙｅｔｔｈｅｌｅｇｉｔｉｍａｔｅｉｎｔｅｒｅｓｔｓｏｆｂｏｔｈｓｉｄｅｓｏｆｔｈｅｐｕｒｃｈａｓｅａｎｄｔｈｅｃｒｅｄｉ
ｔｏｒｏｆｔｈｅｔａｒｇｅｔｃｏｍｐａｎｙｓｈｏｕｌｄａｌｓｏｂｅｔａｋｅｎｉｎｔｏｃｏｎｓｉｄｅｒａｔｉｏｎｉｎｓｕｃｈｃａｓｅｓ．ＢｏｔｈＵＳｌａｗａｎｄ
ＥＵｌａｗｈａｖｅｅｓｔａｂｌｉｓｈｅｄｅｘｃｅｐｔｉｏｎａｌｍｅｃｈａｎｉｓｍｓｆｏｒａｓｓｅｔｄｅａｌｔｈａｔａｌｌｏｗｔｈｅｔｒａｎｓｆｅｒｏｆｐｅｒｓｏｎａｌ
ｄａｔａｗｉｔｈｏｕｔｔｈｅｃｏｎｓｅｎｔｏｆｄａｔａｓｕｂｊｅｃｔｓ．Ｔｈｅｃｏｒｅｏｆｔｈｅｓｅｍｅｃｈａｎｉｓｍｓｉｓｔｈｅｂａｌａｎｃｅｂｅｔｗｅｅｎ
ｔｈｅｉｎｔｅｒｅｓｔｓｏｆｄａｔａｓｕｂｊｅｃｔｓａｎｄｔｈｏｓｅｏｆｔｈｅｃｏｍｐａｎｙ．Ｏｎｔｈｅｏｎｅｈａｎｄ，ｆｒｏｍｔｈｅｂｅｎｅｆｉｔｏｆｔｈｅ
ｄａｔａｓｕｂｊｅｃｔ，ｉｔｉｓｎｅｃｅｓｓａｒｙｔｏｅｘａｍｉｎｅｗｈｅｔｈｅｒｔｈｅｏｒｉｇｉｎａｌｐｕｒｐｏｓｅｏｆｔｈｅｕｓｅｏｆｔｈｅｄａｔａｃａｎ
ｓｔｉｌｌｂｅｒｅａｌｉｚｅｄａｆｔｅｒｔｈｅｐｕｒｃｈａｓｅ．Ｏｎｔｈｅｏｔｈｅｒｈａｎｄ，ｒｏｍｔｈｅｂｅｎｅｆｉｔｏｆｃｏｍｐａｎｙ，ｉｔｉｓｎｅｃｅｓ
ｓａｒｙｔｏｃｏｎｓｉｄｅｒｗｈｅｔｈｅｒｔｈｅｐｕｒｃｈａｓｉｎｇｐａｒｔｉｅｓｈａｖｅｌｅｇｉｔｉｍａｔｅｉｎｔｅｒｅｓｔｓｉｎｔｈｅｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎ．Ｉｆ
ｂｏｔｈｐａｒｔｉｅｓｔｏｔｈｅｍｅｒｇｅｒｈａｖｅｒｅａｓｏｎａｂｌｅｌｅｇａｌｉｎｔｅｒｅｓｔｓｉｎｔｈｅｔｒａｎｓｆｅｒｏｆｔｈｅｐｅｒｓｏｎａｌｄａｔａ，ｔｈｅ
ｃｏｍｐａｎｙｓｈｏｕｌｄｂｅａｌｌｏｗｅｄｔｏｔｒａｎｓｆｅｒｔｈｅｐｅｒｓｏｎａｌｄａｔａ，ｏｎｃｏｎｄｉｔｉｏｎｔｈａｔｔｈｅｕｓｅｒｓｂｅｐｒｏｖｉｄｅｄ
ｗｉｔｈｔｈｅｒｉｇｈｔｔｏｏｐｔｉｎｏｒｏｕｔｂｅｆｏｒｅｏｒａｆｔｅｒｔｈｅｍｅｒｇｅｒ．

（责任编辑：姚　佳）
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