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摘  要 

本文以2013~2024年中国A股上市公司为研究样本，利用年报数字化转型关键词词频数据和信息披露质

量评级数据，考察年报数字化转型文本披露强度与上市公司信息披露质量之间的关系。研究发现，年报

数字化转型披露与信息披露质量显著正相关，且在替换变量测度方式、调整被解释变量口径以及剔除疑

似空泛披露样本后，结论总体保持稳健。进一步分析表明，不同类型数字技术披露与信息披露质量的关

系存在差异，其中人工智能技术披露和数字技术运用披露的正向关系更为明显，区块链技术披露在当前

样本中呈现负向关系；异质性分析显示，该正向关系在制造业企业和中西部地区企业中更为突出。需要

说明的是，本文采用关键词词频法，研究结论主要反映数字化转型文本披露强度与信息披露质量之间的

相关关系，不能直接等同于企业真实数字化转型程度或披露实质性的因果影响。 
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Abstract 
This study uses Chinese A-share listed companies from 2013 to 2024 as the research sample and 
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examines the relationship between annual report digital transformation disclosure and the infor-
mation disclosure quality of listed companies based on keyword-based word-frequency data from an-
nual reports and information disclosure quality ratings. The results show that annual report digital 
transformation disclosure is significantly and positively associated with information disclosure quality, 
and this finding remains generally robust after replacing the measurement of digital transformation 
disclosure, adjusting the measurement of information disclosure quality, and excluding samples with 
possible symbolic disclosure. Further analysis indicates that the associations vary across different 
types of digital technology disclosure. In particular, artificial intelligence technology disclosure and 
digital technology application disclosure show more pronounced positive associations with infor-
mation disclosure quality, while blockchain technology disclosure presents a negative association in 
the current sample. Heterogeneity analysis further shows that the positive association is more promi-
nent among manufacturing enterprises and enterprises located in central and western regions. It 
should be noted that this study adopts a keyword-based word-frequency method; therefore, the find-
ings mainly reflect the association between textual disclosure intensity and information disclosure 
quality, rather than causal evidence on firms’ actual level of digital transformation or the substan-
tive nature of disclosure. 
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1. 引言 

信息披露质量是资本市场有效运行的重要基础。对于上市公司而言，年度报告不仅是企业向投资者、

监管部门和其他利益相关者传递经营状况、财务成果和治理信息的重要载体，也是外部主体判断企业透

明度和规范性的重要依据。随着数字经济发展和企业数字化转型进程加快，人工智能、大数据、云计算、

区块链、工业互联网等数字技术逐渐被企业写入年度报告之中，成为反映企业战略调整、技术应用和经

营变革的重要信息来源。年报中数字化转型相关内容的披露，不仅体现了企业对数字技术的关注程度，

也在一定程度上反映出企业信息处理能力、管理透明度和外部沟通水平的变化。 
在现实中，上市公司对数字化转型的披露存在明显差异。有些企业在年报中较为系统地披露数字技

术应用、智能制造、数据管理、平台建设和业务流程优化等内容，能够较清楚地向市场传递企业数字化

建设进展；也有部分企业只是零散提及数字化相关概念，披露内容较为笼统，难以充分反映企业数字化

转型的实际情况。与此同时，上市公司信息披露质量也存在差异，不同企业在披露真实性、准确性、完

整性和及时性方面并不完全一致。由此产生一个值得关注的问题：年报数字化转型披露是否能够提升上

市公司信息披露质量？如果企业在年报中更加充分地披露数字化转型相关内容，是否意味着其整体信息

披露质量也更高？对这一问题进行研究，有助于理解数字化转型披露与资本市场信息环境之间的关系，

也能为上市公司优化年报披露内容提供参考。 
现有研究主要从企业数字化转型、年报文本信息和信息披露质量三个方面展开。从企业数字化转型的

经济后果来看，已有研究普遍认为，数字技术应用能够改善企业信息处理效率、优化资源配置，并对企业

治理、创新绩效、生产效率和资本市场表现产生影响[1]-[4]。例如，吴非等基于上市公司年报文本中的数字
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化转型关键词刻画企业数字化转型强度，发现企业数字化转型能够提升股票流动性，其作用机制与信息不

对称改善、市场预期强化和企业价值提升有关。从年报文本信息研究来看，年报文本不仅包含财务数据之

外的增量信息，也能够反映企业战略方向、经营风险和管理层关注重点[5] [6]。已有研究指出，财务披露文

本的可读性、复杂性和信息含量会影响投资者理解企业价值相关信息的能力[7] [8]。从信息披露质量研究来

看，高质量信息披露能够降低信息不对称程度，增强投资者信任，并改善资本市场资源配置效率[9]-[11]。 
与本文主题最接近的是关于数字化转型信息治理效应的研究。已有文献利用 A 股上市公司数据，并采

用 Python 文本分析技术构建企业数字化转型程度，发现企业数字化转型能够显著提高公司信息披露质量，

其作用机制主要体现在吸引分析师实地调研和降低信息不对称等方面[12]。这一研究为理解数字化转型的信

息治理效应提供了重要参考。不过，现有研究更多关注“企业数字化转型水平”本身对信息披露质量的影响，

较少进一步区分企业真实数字化转型与年报文本中的数字化转型披露行为。事实上，年报数字化转型披露既

可能反映企业数字技术应用和管理变革，也可能包含企业向外部市场传递战略信息、塑造信息透明度的披露

动机。因此，仅从企业数字化转型水平出发，尚难以充分揭示年报文本中数字化转型信息披露的作用。 
基于此，本文不再笼统考察企业数字化转型，而是聚焦“年报数字化转型披露”这一具体文本披露

行为，利用上市公司年度报告中数字化转型相关词频数据和信息披露质量评级数据，实证检验年报数字

化转型披露对上市公司信息披露质量的影响。进一步地，本文将数字化转型披露拆分为人工智能技术披

露、大数据技术披露、云计算技术披露、区块链技术披露和数字技术运用披露五个维度，考察不同类型

数字技术披露对信息披露质量的差异化影响，并从行业属性和地区属性角度开展异质性分析。 
本文的边际贡献主要体现在以下三个方面：第一，研究视角更加聚焦。已有研究已经从企业数字化

转型整体水平出发，检验其对信息披露质量的影响，但企业数字化转型水平与年报中的数字化转型披露

并不完全等同。本文聚焦年报文本中的数字化转型披露行为，将数字化转型相关词频视为企业对外传递

数字化战略、技术应用和管理变革的重要文本信息，从而将研究对象由“企业是否数字化转型”进一步

细化为“企业如何在年报中披露数字化转型”。第二，结果变量更贴近监管评价场景。不同于部分研究

基于市场交易数据或信息不对称模型测度信息披露质量，本文采用上市公司信息披露质量评级作为被解

释变量，更直接反映交易所或监管评价视角下的披露质量差异。第三，进一步区分数字化转型披露的内

容结构。本文不仅考察数字化转型披露总水平的影响，还分别检验人工智能技术、大数据技术、云计算

技术、区块链技术和数字技术运用等不同维度的作用，有助于识别哪些数字技术披露更容易转化为信息

披露质量改善，也能避免将不同类型数字化表述简单合并后造成解释过于笼统的问题。 

2. 理论分析与研究假设 

年报数字化转型披露与信息披露质量 

信息披露质量是衡量上市公司透明度和规范性的重要指标。高质量的信息披露能够更真实、完整、

及时地反映企业经营状况，降低投资者与企业管理层之间的信息不对称，也能帮助监管部门和资本市场

更准确地识别企业经营风险。年度报告作为上市公司最重要的定期披露文件之一，不仅包含财务报表等

结构化信息，也包含管理层讨论与分析、经营情况说明、风险提示和未来发展战略等文本内容。因此，

年报文本本身具有重要信息含量，其措辞、篇幅、主题和披露重点都会影响外部主体对企业经营状况和

发展战略的判断。 
与企业真实数字化转型不同，年报数字化转型披露更强调企业在年度报告中如何呈现数字化战略、

数字技术应用和数字化管理实践。企业在年报中披露数字化转型相关内容，一方面可能反映其已经开展

数据治理、信息系统建设、智能制造或平台化运营等实际活动；另一方面也体现企业主动向资本市场传
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递数字化发展信号的披露意愿。因此，年报数字化转型披露既具有“真实经营活动反映”的属性，也具

有“外部信息沟通”的属性。正是这种双重属性，使其可能对上市公司信息披露质量产生影响。 
第一，年报数字化转型披露反映企业信息处理能力的提升。数字化转型通常伴随着人工智能、大数

据、云计算、区块链、工业互联网等技术的应用，这些技术能够帮助企业更高效地收集、整理和分析经

营数据，并推动组织流程和商业模式发生变化[13]-[15]。企业在年报中较多披露数字化转型相关内容，往

往说明其已经开始关注数据资源整合、业务流程优化和管理系统建设。随着企业信息处理能力提升，经

营数据和管理数据的获取更加及时，信息披露过程中的数据滞后、口径不一致和人工误差问题也会减少，

从而有助于提升信息披露质量。 
第二，年报数字化转型披露有助于增强企业信息透明度。数字化转型不仅改变企业的生产经营方式，

也会影响企业内部管理和外部沟通方式。企业通过数字平台、数据系统和智能化工具管理经营活动，可

以形成更加清晰的数据链条和流程记录。这类变化会提高企业信息生成和传递过程的可追溯性，使企业

在面对投资者和监管部门时能够提供更完整、更规范的信息。相反，如果企业数字化建设不足，信息更

多依赖人工汇总和部门间层层传递，披露内容就更容易出现不完整、不及时或不够清晰的问题。 
第三，年报数字化转型披露能够改善企业与外部主体之间的信息沟通。上市公司信息披露不仅是合

规要求，也是企业向资本市场传递战略方向和经营能力的重要方式。数字化转型相关披露能够向投资者

展示企业在技术应用、数据管理、智能制造、平台建设和业务创新等方面的进展，减少外部主体对企业

未来发展不确定性的担忧。当企业能够在年报中较为系统地说明数字技术应用情况时，投资者和监管部

门更容易理解企业经营模式和发展战略，企业的信息披露内容也更具解释力和决策参考价值。 
第四，年报数字化转型披露还可能对企业披露行为形成约束。数字化转型相关内容一旦进入年报，

就会受到投资者、媒体和监管部门的持续关注。企业如果在年报中披露较多数字化转型内容，后续也需

要用经营成果、管理改进或技术应用进展来回应市场预期。这种外部关注会倒逼企业提高披露内容的真

实性和一致性，减少概念化、空泛化披露，从而推动信息披露质量提升。 
由此可见，年报数字化转型披露并不是简单的文本表述，它可能同时反映企业数字技术应用水平、

信息处理能力、透明度建设和外部沟通意愿。但受词频法限制，本文不能直接判断披露内容是否具有实

质投入或实际应用成效，因此下文主要检验年报数字化转型文本披露强度与信息披露质量之间的统计关

系。基于此，提出以下假设： 
H1：在其他条件不变的情况下，年报数字化转型披露与上市公司信息披露质量显著正相关。 

3. 研究设计 

3.1. 样本选取与数据来源 

本文选取 2013~2024 年中国 A 股上市公司为初始研究样本。选择 2013 年作为样本起点，主要考虑

到近年来上市公司年报中数字化转型相关表述逐渐增多，人工智能、大数据、云计算、区块链、数字技

术运用等内容在年报文本中具有较强的可识别性，便于基于文本分析方法衡量企业数字化转型披露水平。 
本文按照以下标准对样本进行筛选：(1) 剔除金融类上市公司，因其业务模式、信息披露监管要求和

年报文本特征与一般实体企业存在较大差异；(2) 剔除上市状态异常的公司，避免异常样本影响研究结论；

(3) 剔除 ST、*ST 及退市相关样本；(4) 剔除主要变量缺失的样本；(5) 对连续变量进行 1%和 99%分位

缩尾处理，缓解极端值干扰。经上述处理后，最终得到 38,684 个有效观测值，涉及 5215 家上市公司。本

文数据主要来自上市公司年报数字化转型词频统计数据和上市公司信息披露质量评级数据；数据处理工

具为 Excel 与 Stata/Python。 
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3.2. 变量定义 

(1) 被解释变量：信息披露质量(IDQ)。本文将信息披露质量作为被解释变量，变量符号为 IDQ。信

息披露质量采用上市公司信息披露质量评级结果衡量。具体而言，将信息披露评级进行数值化处理，其

中 A 级表示优秀，赋值为 4；B 级表示良好，赋值为 3；C 级表示合格，赋值为 2；D 级表示不合格，赋

值为 1。该指标数值越大，说明上市公司信息披露质量越高。 
(2) 解释变量：年报数字化转型披露(DIG)。本文将年报数字化转型披露作为核心解释变量，变量符

号为 DIG。需要说明的是，本文衡量的是上市公司在年度报告中对数字化转型相关内容的披露强度，而

不是企业真实数字化转型水平的完整度量，也不能直接区分“概念化披露”与“实际内容披露”。由于企

业数字化转型投入、系统建设和技术应用效果通常难以从外部直接观察，而年度报告是企业对外披露战

略安排、经营进展和技术应用情况的重要文本载体，因此本文采用年报文本词频法构建数字化转型披露

指标。该指标能够反映企业在年报中呈现数字化转型信息的充分程度，也能体现企业向外部市场传递数

字化战略和技术应用信息的强弱，但其解释边界应限定在文本披露强度层面。 
具体而言，本文根据上市公司年度报告中数字化转型相关关键词出现频次衡量企业年报数字化转型

披露水平，关键词主要涵盖人工智能技术、大数据技术、云计算技术、区块链技术和数字技术运用等维

度。为缓解词频分布偏态问题，本文对数字化转型词频进行自然对数处理，计算公式为：DIG = Ln(数字

化转型程度 A + 1)。其中，数字化转型程度 A 表示企业年度报告中数字化转型相关关键词出现总次数。

DIG 数值越大，说明企业在年报中披露的数字化转型相关内容越多，年报数字化转型披露水平越高。该

测度思路借鉴了文本识别法在数字化转型和年报文本研究中的应用[1] [5] [12]。 
(3) 分维度变量。为进一步考察不同类型数字技术披露对信息披露质量的影响，本文将年报数字化转

型披露拆分为五个维度：人工智能技术披露(AI)、大数据技术披露(BD)、云计算技术披露(CC)、区块链技

术披露(BC)和数字技术运用披露(DU)，分别采用 Ln(对应词频 + 1)进行衡量。 
(4) 控制变量。考虑到年报文本长度可能影响数字化转型关键词出现次数，本文控制年报文本长度

(TextLength)，其计算方式为 TextLength = Ln(全文文本总长度 + 1)。此外，本文控制年份固定效应和行

业固定效应，以缓解宏观年份冲击和行业差异对研究结果的影响。具体变量定义见表 1。 
 

Table 1. Variable definition table 
表 1. 变量定义表 

变量性质 变量符号 变量名称 变量定义 

被解释变量 IDQ 信息披露质量 信息披露评级量化值，A = 4，B = 3，C = 2，D = 1 

解释变量 DIG 年报数字化转型披露 Ln(数字化转型程度 A + 1) 

替代解释变量 DIG_density 数字化转型披露密度 Ln(数字化转型词频/全文文本总长度 × 10,000 + 1) 

分维度变量 AI 人工智能技术披露 Ln(人工智能技术 A + 1) 

分维度变量 BD 大数据技术披露 Ln(大数据技术 A + 1) 

分维度变量 CC 云计算技术披露 Ln(云计算技术 A + 1) 

分维度变量 BC 区块链技术披露 Ln(区块链技术 A + 1) 

分维度变量 DU 数字技术运用披露 Ln(数字技术运用 A + 1) 

控制变量 TextLength 年报文本长度 Ln(全文文本总长度 + 1) 

固定效应 Year 年份固定效应 控制年份共同冲击 

固定效应 Industry 行业固定效应 控制行业差异 
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3.3. 模型设计 

为检验年报数字化转型披露对上市公司信息披露质量的影响，本文构建如下基准回归模型： 
IDQi,t = α0 + α1DIGi,t + α2TextLengthi,t + ∑Year + ∑Industry + εi,t 

其中，IDQi,t表示企业 i 在第 t 年的信息披露质量；DIGi,t表示企业 i 在第 t 年的年报数字化转型披露水平；

TextLengthi,t表示企业 i 在第 t 年的年报文本长度；Year 表示年份固定效应；Industry 表示行业固定效应；

εi,t表示随机扰动项。若 α1显著为正，则说明年报数字化转型披露与上市公司信息披露质量存在显著正向

关系，假设 H1 得到支持。 
为进一步考察不同类型数字化转型披露对信息披露质量的影响，本文构建如下分维度回归模型： 
IDQi,t = β0 + β1AIi,t + β2BDi,t + β3CCi,t + β4BCi,t + β5DUi,t + β₆TextLengthi,t + ∑Year + ∑Industry + εi,t 

4. 实证结果分析 

4.1. 描述性统计 

表 2 报告了主要变量的描述性统计结果。由表 2 可知，信息披露质量(IDQ)的均值为 3.020，说明样

本企业整体信息披露质量处于良好水平附近，但最小值为 1、最大值为 4，表明不同上市公司之间信息披

露质量仍存在差异。年报数字化转型披露(DIG)的均值为 1.737，标准差为 1.422，说明不同企业在年报中

披露数字化转型相关内容的程度存在较大分化。分维度变量方面，数字技术运用披露(DU)的均值相对较

高，区块链技术披露(BC)的均值较低，说明数字技术应用类表述更为普遍，而区块链相关披露相对集中

于少数企业。 
 

Table 2. Descriptive statistical analysis 
表 2. 描述性统计 

变量名 样本数 均值 标准差 最小值 最大值 

IDQ 38,684 3.02 0.63 1.0 4.0 

DIG 38,684 1.737 1.422 0.0 5.247 

DIG_density 38,684 0.404 0.523 0.0 2.314 

AI 38,684 0.565 0.912 0.0 3.761 

BD 38,684 0.705 0.976 0.0 3.97 

CC 38,684 0.655 1.001 0.0 4.06 

BC 38,684 0.102 0.363 0.0 2.197 

DU 38,684 1.102 1.148 0.0 4.277 

TextLength 38,684 12.112 0.226 11.566 12.714 

4.2. 基准回归 

表 3 报告了年报数字化转型披露对上市公司信息披露质量影响的基准回归结果。列(1)为未加入控制

变量和固定效应的回归结果，DIG 的系数为 0.013，且在 1%水平上显著为正，初步表明企业在年报中披

露的数字化转型相关内容越多，其信息披露质量越高。列(2)加入年报文本长度后，DIG 的系数为正但不

显著，说明年报篇幅本身会对数字化转型词频产生影响，有必要在模型中控制文本长度。列(3)进一步控

制年份固定效应和行业固定效应后，DIG 的系数为 0.013，并在 1%水平上显著为正，表明在排除年份共

https://doi.org/10.12677/fia.2026.153071


高佳淇 
 

 

DOI: 10.12677/fia.2026.153071 683 国际会计前沿 
 

同冲击和行业差异影响后，年报数字化转型披露与上市公司信息披露质量仍呈显著正相关。 
从经济含义来看，年报数字化转型披露越充分，可能说明企业越重视数字技术应用、数据资源整合

和信息系统建设，也可能反映企业更强的外部沟通意愿。由于本文采用词频法，基准回归结果更适合解

释数字化转型文本披露强度与信息披露质量之间的相关关系，而不宜直接推断披露内容均具有实质投入

或因果提升作用。综合来看，基准回归结果支持假设 H1。 
 
Table 3. Results of the benchmark regression 
表 3. 基准回归结果 

变量 (1) IDQ (2) IDQ (3) IDQ 

DIG 
0.013*** 0.003 0.013*** 

(5.961) (1.219) (4.163) 

TextLength 
 0.230*** 0.350*** 

 (15.576) (19.812) 

_cons 2.997*** 0.233 控制 

Yearfe NO NO YES 

Industryfe NO NO YES 

N 38,684 38,684 38,684 

R-squared 0.001 0.007 0.013 

注：*、**、***分别表示 10%、5%、1%的显著性水平，括号内为 t 值，下表同。 

4.3. 稳健性检验 

Table 4. Robustness test 
表 4. 稳健性检验 

变量 (1) 替换 DIG (2) 替换 IDQ (3) 剔除疑似虚假披露样本 

DIG 
 0.003* 0.013*** 

 (1.722) (4.171) 

DIG_density 
0.015*   

(1.796)   

TextLength YES YES YES 

Yearfe YES YES YES 

Industryfe YES YES YES 

N 38,684 38,684 38,680 

R-squared 0.013 0.000 0.013 

 
为确保基准回归结果的可靠性，本文从替换解释变量、替换被解释变量和引入疑似虚假披露惩罚机

制三个方面开展稳健性检验。首先，采用数字化转型词频密度替代 DIG，以缓解年报篇幅差异对词频统

计的影响。其次，将信息披露评级重新处理为高质量信息披露虚拟变量，若企业信息披露评级为 A 或 B，
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则赋值为 1，否则赋值为 0。最后，针对词频法可能将“仅出现关键词但缺乏可识别实际投入支撑”的文

本识别为数字化转型披露的问题，本文进一步剔除数字化转型词频为正、但在无形资产或相关投入明细

中未能识别出数字化相关项目的疑似虚假披露样本后重新回归，以形成对空泛披露的惩罚机制。表 4 结

果显示，替换解释变量后核心系数在 10%水平上显著为正；替换被解释变量后，DIG 的系数仍为正且在

10%水平上显著；剔除疑似虚假披露样本后，DIG 的系数仍在 1%水平上显著为正。上述结果说明，本文

主要结论总体具有稳健性。 

4.4. 内生性检验 

本文研究可能存在一定内生性问题。一方面，信息披露质量较高的企业通常治理基础较好、信息透

明度较高，也可能更愿意在年报中披露数字化转型相关内容，从而产生反向因果关系。另一方面，企业

管理层能力、战略偏好和外部监管压力等难以观测因素，可能同时影响年报数字化转型披露和信息披露

质量。受数据可得性限制，本文采用滞后一期解释变量的方法进行补充检验，但该方法只能在一定程度

上缓解内生性问题，不能完全替代更严格的因果识别策略。 
表 5 报告了滞后一期检验结果。滞后一期 DIG 的系数为正，但未达到常规显著性水平。这说明在动

态设定下，年报数字化转型披露与信息披露质量的关系方向与基准回归一致，但显著性有所下降。该结

果提示，数字化转型披露与信息披露质量之间的关系仍可能受到企业治理基础、监管环境等因素影响，

本文结论应审慎解释为相关性证据，后续研究可在更丰富控制变量和更细致识别策略基础上进一步检验。 
 
Table 5. Endogeneity test 
表 5. 内生性检验 

变量 (1) IDQ 

L.DIG 
0.004 

(1.287) 

TextLength YES 

Yearfe YES 

Industryfe YES 

N 33,469 

R-squared 0.013 

4.5. 数字化转型披露分维度检验 

为进一步考察不同类型数字技术披露对信息披露质量的影响，本文将年报数字化转型披露拆分为人

工智能技术披露、大数据技术披露、云计算技术披露、区块链技术披露和数字技术运用披露五个维度，

并分别代入基准模型进行回归。 
表 6 报告了分维度检验结果。人工智能技术披露(AI)的系数为 0.029，且在 1%水平上显著为正；数

字技术运用披露(DU)的系数为 0.009，也在 1%水平上显著为正，说明与智能化分析和数字技术应用相关

的词频披露同信息披露质量之间存在更明显的正向关系。云计算技术披露(CC)系数为正但不显著，大数

据技术披露(BD)影响不明显。区块链技术披露(BC)系数显著为负，可能表明区块链相关词频在当前样本

中与信息披露质量之间存在不同方向的统计关系。受词频法限制，本文不能据此直接判断相关披露是否

属于概念化披露或是否具备实质投入，相关解释仍需结合后续更细致的语义识别和投入数据进一步验证。 

https://doi.org/10.12677/fia.2026.153071


高佳淇 
 

 

DOI: 10.12677/fia.2026.153071 685 国际会计前沿 
 

Table 6. Dimensional test of digital transformation disclosure 
表 6. 数字化转型披露分维度检验 

变量 (1) IDQ (2) IDQ (3) IDQ (4) IDQ (5) IDQ 

AI 
0.029***     

(6.544)     

BD 
 0.000    

 (0.113)    

CC 
  0.006   

  (1.507)   

BC 
   −0.032***  

   (−3.338)  

DU 
    0.009*** 

    (2.637) 

TextLength YES YES YES YES YES 

Yearfe YES YES YES YES YES 

Industryfe YES YES YES YES YES 

N 38,684 38,684 38,684 38,684 38,684 

R-squared 0.014 0.012 0.013 0.013 0.013 

4.6. 异质性分析 

(1) 基于行业属性的异质性分析。为考察年报数字化转型披露对信息披露质量的影响是否因行业属

性不同而存在差异，本文根据行业代码将样本划分为制造业企业和非制造业企业。表 7列(1)和列(2)显示，

制造业企业中 DIG 的系数为 0.016，且在 1%水平上显著为正；非制造业企业中 DIG 的系数为正但不显

著。这说明年报数字化转型披露对信息披露质量的促进作用主要体现在制造业企业中。可能原因在于，

制造业企业生产环节较多、供应链链条较长、经营信息更为复杂，数字化转型能够更直接地改善企业数

据整合、流程管理和信息传递效率。 
 

Table 7. Heterogeneity analysis 
表 7. 异质性分析 

变量 (1) 制造业 (2) 非制造业 (3) 中西部 (4) 东部 

DIG 
0.016*** 0.005 0.026*** 0.008** 

(4.334) (0.922) (4.207) (2.320) 

TextLength YES YES YES YES 

Yearfe YES YES YES YES 

Industryfe YES YES YES YES 

N 26,014 12,670 11,194 27,490 

R-squared 0.009 0.021 0.009 0.014 

组间系数差异性检验 p = 0.7593  p = 0.0025  
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(2) 基于地区属性的异质性分析。本文按照企业所属省份将样本划分为东部地区企业和中西部地区

企业。表 7 列(3)和列(4)显示，中西部地区企业和东部地区企业中 DIG 的系数均显著为正，但中西部地区

企业的系数更大，且组间差异性检验结果显著。这说明年报数字化转型披露对信息披露质量的促进作用

在中西部地区企业中更为突出。可能原因在于，东部地区企业信息披露基础较好，外部监督和资本市场

关注度较高，数字化转型披露的边际提升空间相对有限；而中西部地区企业原有信息环境相对薄弱，数

字化转型披露带来的透明度改善更明显。 

5. 结论与启示 

本文以 2013~2024 年中国 A 股上市公司为研究样本，基于上市公司年报数字化转型词频统计数据和

信息披露质量评级数据，实证分析年报数字化转型披露与上市公司信息披露质量之间的关系，得出以下

结论：第一，年报数字化转型披露与上市公司信息披露质量显著正相关，即企业在年报中披露的数字化

转型相关内容越多，其信息披露质量评级越高。第二，稳健性检验结果表明，在替换数字化转型披露测

度方式、替换信息披露质量衡量方式以及引入疑似虚假披露样本剔除的惩罚机制后，研究结论总体保持

一致。第三，分维度检验显示，不同类型数字技术披露的相关性存在差异，其中人工智能技术披露和数

字技术运用披露与信息披露质量的正向关系更明显，而区块链技术披露在当前样本中呈现负向关系。需

要强调的是，本文使用的是词频法，未在实证层面对“概念化披露”和“实际内容披露”进行区分，因此

不能据此得出“数字化披露并非越概念化越好”等超出数据支持范围的结论。第四，异质性分析表明，

年报数字化转型披露与信息披露质量之间的正向关系在制造业企业和中西部地区企业中更为突出。 
基于上述研究结论，本文提出以下实践启示：从企业层面来看，第一，上市公司应重视年报中数字

化转型相关内容的披露，在披露人工智能、大数据、云计算、区块链等技术表述时，应尽可能结合企业

经营场景说明数字技术在生产、销售、供应链、管理和信息系统建设中的具体应用，以提高披露信息的

可理解性和可验证性。第二，企业应提高数字化转型披露的完整性和连续性，在年度报告中持续披露数

字化转型目标、实施路径、应用成效和风险挑战，使外部投资者能够更清楚地判断企业数字化建设进展。

第三，企业应将数字化建设与信息披露管理相结合，通过数据治理、流程优化和信息系统建设，提高经

营信息和管理信息的收集、整理与披露效率，从源头上改善信息披露质量。第四，制造业企业应结合智

能制造、工业互联网、数字化供应链等场景，加强数字化转型信息披露；中西部地区企业则可借助数字

化转型披露改善外部信息环境，增强资本市场对企业发展潜力的理解和信任。 
从监管层面来看，第一，监管部门可以进一步完善上市公司数字化转型相关信息披露指引，引导企

业规范披露数字化战略、技术应用、数据治理和业务改造情况，提高数字化转型披露的可比性和可验证

性。第二，应关注上市公司数字化转型披露中可能存在的笼统化表述问题，避免企业仅使用热门技术词

汇进行模糊表述，而缺乏实际应用场景和经营成效支撑。第三，可以鼓励交易所和监管机构将数字化转

型披露质量纳入信息披露监管关注范围，推动企业提高年报文本信息的真实性、完整性和有用性。第四，

应加强对中西部地区企业和传统制造业企业的数字化转型支持，通过政策引导、平台建设和数字基础设

施完善，帮助企业提升数字化管理能力和信息披露水平。 
然而，本文研究仍存在一定局限性：一是本文采用年报数字化转型词频衡量企业数字化转型披露水

平，该指标反映的是企业在年报中呈现数字化转型相关内容的强度，而不是企业真实数字化转型水平的

完整度量。词频较高可能意味着企业数字化实践较多，也可能包含一定程度的战略表述或概念化披露；

词频较低也不必然说明企业缺乏数字化建设。因此，本文结论更适合解释“年报数字化转型披露”与信

息披露质量之间的关系，不能简单等同于“真实数字化转型水平”对信息披露质量的影响，也不能在未

进行语义识别和投入验证的情况下区分“概念化披露”与“实际内容披露”。二是本文采用信息披露质
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量评级衡量上市公司信息披露质量，该指标能够反映监管或市场评价结果，但信息披露质量本身还包括

真实性、准确性、完整性、及时性和可理解性等多个维度，单一评级指标可能无法完全覆盖其全部内涵。

三是本文基于现有数据只控制了年报文本长度、年份和行业固定效应，尚未加入企业规模、盈利能力、

资产负债率等财务控制变量，且滞后一期检验未能完全解决反向因果和遗漏变量等内生性问题。未来研

究可结合年报文本语义分析、企业数字化投入数据、无形资产明细和数字化项目建设情况等更细致的指

标，进一步识别数字化转型披露与实际数字化转型之间的差异，也可从投资者反应、审计监督、媒体关

注和融资约束等角度继续拓展数字化转型披露的经济后果研究。 
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