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网络基础设施建设与企业会计稳健性
——基于“宽带中国”战略的准自然实验研究

李增福,  云    锋
（华南师范大学 经济与管理学院, 广东 广州 510006）

摘　要： 本文以2013年“宽带中国”战略的实施作为“准自然实验”，采用双重差分法考察

了网络基础设施建设对企业会计稳健性的影响。研究发现，由“宽带中国”战略带来的网络基础

设施建设显著地提升了企业的会计稳健性。进一步研究发现，网络基础设施建设能够提高企业

的信息透明度，进而提升企业的会计稳健性。同时，当企业外部监管和内控质量越高时，网络基

础设施建设对企业的会计稳健性提升越显著。本文的研究结果表明网络基础设施建设促进了

信息传递，提高了企业的会计稳健性。本文提供了我国网络基础设施建设影响微观企业行为的

理论和经验证据，对我国当前蓬勃发展的“新基建”也有借鉴意义。
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一、  引　言

2018年12月，中央经济工作会议将5G、人工智能、工业互联网、物联网定义为“新型基础设

施建设”，随后将“加强新一代信息基础设施建设”列入2019年政府工作报告。自此，“新基建”成
为国家基础设施建设发展的新战略目标，而网络基础设施建设是新型基础设施建设的核心所

在。网络基础设施建设降低了信息传播的空间壁垒（Almeida和Kogut，1999），促进了信息交流

和知识外溢，在实现跨区域合作和信息交流等方面发挥着重要作用。在这一背景之下，网络基

础设施建设的经济后果成为当前学术界关注的重点问题，现有文献探讨了网络基础设施建设

对宏观经济增长的重要作用（Stiroh，2002；郑世林等，2014），以及对微观企业生产经营领域的

重要影响（郭家堂和骆品亮，2016；薛成等，2020），但对于网络基础设施建设是否以及如何影响

企业信息披露行为却鲜有讨论。基于此，本文试图从会计稳健性视角入手，考察网络基础设施

建设对企业信息披露的影响。

作为会计收入、亏损确认和利润报告的重要原则，会计稳健性是衡量会计信息质量的重要
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标准。Basu（1997）将会计稳健性定义为谨慎地确认“好消息”和充分及时地确认“坏消息”。随
后，大量文献从管理层隐瞒“坏消息”的能力和动机角度来探究企业会计稳健性的影响因素和

后果（Kim等，2011；甄红线等，2019）。其中，公司信息透明度被认为是决定管理层隐瞒“坏消

息”的能力，进而影响企业会计稳健性的重要因素（Kim和Zhang，2014）。在当前信息化时代的

背景下，信息的传递、释放和解读会对信息透明度产生影响，进而影响企业的会计稳健性（罗劲

博和熊艳，2021）。吴克平等（2019）的研究表明，高铁开通降低了交通费用，变相缩短了空间距

离，增加了外界与公司内部人之间的流动性，产生空间层面信息传递和人员交流的“信息传递”
效应，提升了企业的信息透明度，进而提高了企业的会计稳健性。

宽带等网络基础设施能够在要素不发生物理位移的情况下，依靠信息元的流动传递信息，

真正做到即时传递，降低时间成本，提升信息传递效率（张永林，2016）。理论上，网络基础设施

依靠信息元传递和扩散信息的功能可以为信息需求者提供对接前信息的准备渠道、对接时信

息的交流平台以及对接后信息的补充途径，从而产生跨空间的“信息传递”效应，提升企业的信

息透明度，进而提高企业的会计稳健性。但近年来蓬勃发展的网络基础设施建设对会计稳健性

的影响仍然未被学者们充分关注到。

基于网络基础设施传递和扩散信息的功能，本文旨在探究网络基础设施建设是否会影响

企业的会计稳健性，并进一步研究其作用机制。2013年国务院批准实施的“宽带中国”战略，即

政府相关部门在2014年、2015年和2016年分三批筛选120个城市作为宽带建设示范城市，为我

们这一研究提供了一个很好的准自然实验环境。

本文根据上市公司注册地是否被选为“宽带中国”示范城市将样本分为处理组和控制组，

利用双重差分法（DID）实证研究了网络基础设施是否以及通过何种机制影响当地企业的会计

稳健性。我们研究发现，网络基础设施建设对企业会计稳健性有显著的提升作用。对其机制的

研究发现，网络基础设施建设是通过提高企业的信息透明度，进而增强了企业的会计稳健性。

进一步研究发现，当企业外部监管和内控质量越高时，网络基础设施建设对企业的会计稳健性

提升越显著。

本文的贡献在于：第一，目前网络基础设施建设的相关文献多集中于对经济发展、全要素

生产率等宏观层面的冲击（Stiroh，2002；郑世林等，2014），对微观企业的影响研究主要聚焦于

技术升级和知识扩散等生产经营领域（郭家堂和骆品亮，2016；薛成等，2020）。本文通过研究网

络基础设施建设对企业会计稳健性的影响，将网络基础设施建设对微观企业的影响研究从生

产经营领域拓展到了公司治理领域。第二，现有文献从契约、诉讼、监管、税收和信息透明度等

角度考察了会计稳健性的影响因素（Watts，2003；李争光等，2015；陈小林等，2016；甄红线等，

2019）。当前中国经济社会发展的战略性公共基础设施，宽带网络建设带来的信息传递提升是

否会影响企业的会计稳健性并未被充分关注到，本文的研究丰富了这一领域的文献。第三，有

别于前期推动信息传递的政策和途径对会计稳健性影响的相关研究文献（吴克平等，2019；石
昕等，2022），本文验证了网络基础设施建设能够通过跨空间的信息传递提升企业的信息透明

度，增强企业的会计稳健性。第四，本文提供了我国网络基础设施建设对会计稳健性影响的经

验证据，对投资者、经理人和政策制定者都有积极的参考作用。

本文其余内容的安排如下：第二部分为文献综述、制度背景与理论分析，整理和分析了会

计稳健性和网络基础设施建设的相关文献，并在制度背景、文献梳理和理论分析的基础上提出

了本文的研究假说；第三部分为研究设计，汇报了数据来源、样本选取原则、变量定义和模型设

定的方法；第四部分为实证结果分析，包括描述性统计分析、基准回归分析和稳健性检验；第五

部分为影响机制分析，探究了网络基础设施建设对企业会计稳健性的影响路径；第六部分为异
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质性分析，探究了网络基础设施建设对不同企业会计稳健性的差异化影响；第七部分为全文总

结，在文章研究结论的基础上提出了本文研究的政策启示。

二、  文献综述、制度背景与理论分析

（一）文献综述

1.会计稳健性的影响因素

会计稳健性要求企业在会计上及时谨慎地确认交易或事项，不应高估资产和收益、低估负

债和损失。Basu（1997）将会计稳健性定义为谨慎地确认“好消息”和充分及时地确认“坏消息”。
在此基础上，现有文献从宏观和微观两个方向探究了会计稳健性的影响因素。

在宏观方面，现有研究表明，宏观政策的出台能够通过影响企业的信息披露质量从而对企

业的会计稳健性产生影响，如2013年的信息披露直通车改革带来的问询函监管模式使得企业

的会计稳健性更受信息资源的影响。问询函监管会督促公司进行信息补充和回复解释，甚至会

伴随现场调查和立案等后续监管手段（李晓溪等，2019），因而当企业收到问询函时管理层的机

会主义行为更容易暴露（邓祎璐等，2021），进而提高管理层隐瞒“坏消息”的成本，最终提高企

业的会计稳健性。同时，这种先披露再审核的模式会将企业的违规信息扩散，影响企业的声誉

和投资者对其财务报告的信赖度，从而影响企业的市场反应（陈运森等，2018）。显然，推动信息

传递的政策和相关途径会对企业的会计稳健性产生影响。吴克平等（2019）的研究表明，全国各

城市高铁的开通打破了空间障碍，降低了信息交流成本，产生“信息传递”效应，降低了企业的

信息不对称程度，从而提高了企业的会计稳健性。

在微观方面，现有研究认为信息透明度会显著影响管理层进行操作的成本，进而影响企业

的会计稳健性。如陈小林等（2016）的研究表明，审计质量能够有效降低诉讼风险，提高企业的

信息透明度，因而具有高审计质量的特殊普通合伙制事务所以及高学历审计师所审计的企业

会计稳健性较高。许浩然等（2021）的研究证实，多个“大债权人”共同监督促使企业计提更多的

资产减值损失和负债，进而提高了会计稳健性水平。刘斌和吴锡皓（2019）认为，企业的内部控

制评价体系能够通过不同层面的具体评价对会计信息形成稳健性约束，降低企业的信息不对

称程度，从而提高企业的会计稳健性。叶永卫等（2021）的研究表明，大数据税收征管有助于提

高对企业的监管水平，提升企业的信息透明度，从而显著提高企业的会计稳健性。在当前信息

化时代的背景下，信息的释放、传递和解读也会影响企业的信息透明度，进而影响企业的会计

稳健性。杨凡和张玉明（2020）的研究表明，中小股东通过媒体发声具备信息的释放和解读效

应。这一信息的传递能够引起债权人和监管部门的关注，最终迫使管理层提高会计稳健性。

Jo和Kim（2007）的研究也表明，社交媒体给予公司和投资者深度互动的机会，从而提高了企业

的信息透明度，最终提高了企业的会计稳健性。基于中国的数据，罗劲博和熊艳（2021）的研究

发现，中小股东通过媒体“在线发声”能够有效降低企业的信息不对称程度，提高企业的会计稳

健性。

2.网络基础设施建设的经济后果

国内外既有文献普遍认为，网络基础设施建设能够打破信息封闭，促进信息传递从而对宏

观经济发展产生正向积极的影响（Stiroh，2002；郑世林等，2014），这种正向影响在宽带渗透率

达到30%以上时更为显著（Koutroumpis，2009）。郭家堂和骆品亮（2016）的研究表明，网络基础

设施建设通过共享已有信息、整合分散信息、诠释和再加工信息等方式促进技术进步和技术效

率提升，最终提升我国全要素生产率。不仅如此，网络基础设施建设也会对微观企业产生正向

冲击。马淑琴和谢杰（2013）使用跨国数据研究发现，网络基础设施建设促进了信息传递，增加
 

106
外国经济与管理（第45卷第1期）



了东道国和出口国的技术和知识交流，提升了制造业出口产品的技术含量，这一效应在高收入

水平的国家和地区更为明显。同时，薛成等（2020）研究发现良好的网络基础设施加快了信息和

知识的传递速度，降低了知识和信息的传递成本，促使经济参与者接触更加多元化的信息，从

而促进上市公司向内部子公司的技术知识扩散以及与外部其他公司的技术合作。

3.文献述评

综上所述，前期文献对于会计稳健性的影响因素已有较为详实的研究。基于宏微观的角

度，大量研究表明，会计稳健性与信息透明度和信息传递效率存在联系。宽带等网络基础设施

建设能够打破信息封闭，提升信息传递效率，通过信息的共享、整合、诠释和再加工促进企业的

知识技术扩散和交流合作，增加企业内外部信息交换和传递速率，提升企业的技术创新和产品

质量。那么，网络基础设施建设是否能够通过信息元的跨空间传递降低信息和知识的传递成

本，增加企业内外部交流，进而对企业会计稳健性产生影响？现有文献鲜有对这一问题的研究。

（二）制度背景与理论分析

1.中国网络基础设施建设发展

随着中国宽带网络覆盖范围不断扩大，传输和接入能力不断提高，宽带技术创新取得突破

性进展。但我国宽带网络发展中仍存在公共基础设施定位不明确、区域和城乡发展不平衡、应

用服务不够丰富、技术原创能力不足、发展环境不完善等问题。为解决这些问题，促使我国宽带

网络走出成本过高、覆盖范围不广、应用范围和传递速率受限的困境，2013年国务院批准实施

了“宽带中国”战略。工信部、发改委根据“宽带中国”战略在不同城市的实施状况，在2014年、

2015年和2016年分三批筛选120个城市作为宽带建设示范城市，对这些城市网络基础设施建设

成果予以表彰。

“宽带中国”战略的主要发展目标在于，到2020年我国宽带网络基础设施发展水平与发达

国家之间差距大幅缩小，国民充分享受宽带带来的经济增长、服务便利的发展机遇①。为达到

这一目标，国务院拟定了全面提速（至2013年底）、推广普及（2014—2015年）和优化升级

（2016—2020年）三个发展阶段。第一，全面提速阶段的工作重点是加强光纤网络和3G网络建

设，提高宽带网络接入速率，改善和提升用户上网体验。经过全面提速阶段的发展，全国互联网

的普及率接近50%，企业的宽带使用率和计算机办公率都达到80%以上，这样的覆盖广度能够

明显提升企业内外部信息的交流和传递，信息传递效率得到大幅强化②。第二，推广普及阶段

的工作重点是实现宽带网络规模和范围的扩大和应用普及的深化。经过推广普及阶段的发展，

全国互联网的普及率超过50%，企业宽带的使用率接近90%，甚至部分企业已经使用移动宽带

进行办公和信息交流③。相较于全面提速阶段，信息传递的广度和深度得到了更大幅度的拓

展，“信息传递”效应进一步提升。第三，优化升级阶段的工作重点是在前期网络基础设施建设

的基础上进一步推进宽带网络的优化升级，基本建成覆盖城乡、服务便捷、高速畅通、技术先进

的宽带网络基础设施。经过“宽带中国”战略三个阶段的发展，我国互联网的网络普及率超过

60%，企业互联网办公率、移动宽带使用率等都得到了大幅优化，信息传递速率得到极大提升④。

综上所述，“宽带中国”战略的实施，大幅度促进了网络基础设施建设，增强了当地信息传

递效率。一方面，网民数量的增加和互联网普及率的提高为当地信息、知识、技术、资本等资源

的快速流动和交换带来极大便利，促进了全国各省份和城市之间的经济文化交流，带动了区域

经济协同发展。另一方面，企业使用互联网办公的普及能够为企业内外信息传递、知识和技术

①资料来源：《国务院关于印发“宽带中国”战略及实施方案的通知》。
②数据来源：中国互联网络信息中心（CNNIC）发布的第33次《中国互联网络发展状况统计报告》。
③数据来源：中国互联网络信息中心（CNNIC）发布的第37次《中国互联网络发展状况统计报告》。
④数据来源：中国互联网络信息中心（CNNIC）发布的第45次《中国互联网络发展状况统计报告》。
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交流提供便利，促进企业知识外溢和内外交流，进而对企业的信息透明度和技术创新产生影响。

2.理论分析与假说发展

有关会计稳健性的研究认为，会计稳健性要求管理层及时谨慎地确认交易或事项，不应高

估资产和收益、低估负债和损失（Basu，1997）。因此，管理层隐瞒坏消息的机会主义行为被认为

是影响企业会计稳健性的重要因素（Watts，2003）。
公司信息透明度很大程度上决定了管理层隐瞒“坏消息”的能力，低信息透明度企业中管

理层大概率会推迟确认损失从而降低会计稳健性（Kim和Zhang，2014）。既有研究表明，审计质

量、多个“大债权人”监督、存在内部控制评价体系以及大数据税收征管都有助于提高企业的信

息透明度，增加管理层隐瞒负面消息的成本，从而显著提高企业的会计稳健性（刘斌和吴锡皓，

2019；许浩然等，2021；叶永卫等，2021）。在当前信息化时代的背景下，信息的释放、传递和解读

也会对企业的会计稳健性产生影响。通过宽带网络构建的社交媒体平台，投资者不仅能够与公

司深度互动，还能通过信息传递引起监管部门关注，从而抑制管理层的机会主义行为，提高企

业的信息透明度，促进企业会计稳健性的提升（Jo和Kim，2007；杨凡和张玉明，2020；罗劲博和

熊艳，2021）。此外，吴克平等（2019）发现，高铁开通缩短了空间距离，降低了信息交流成本，增

加了管理层隐瞒负面消息的成本，从而提高了企业的信息透明度，增强了企业的会计稳健性。

宽带等网络基础设施能够在要素不发生物理位移的情况下，依靠信息元的流动传递信息，

从而做到即时传递，降低时间成本，提升信息传递效率（张永林，2016）。随着网络基础设施的高

速发展，信息和知识的传递成本大幅降低，信息传递速度和效率极大增强，从而产生了“信息传

递”效应，促进了知识的扩散以及公司内外部交流（薛成，2020）。网络基础设施依靠信息元传递

和扩散信息的功能可以为信息需求者提供对接前信息的准备渠道、对接时信息的交流平台以

及对接后信息的补充途径，通过跨空间的“信息传递”效应，提升企业的信息透明度，从而抑制

管理层的机会主义行为，最终提高企业的会计稳健性。

首先，研究表明审计师和审计质量对企业会计稳健性有显著影响（张建勇，2014；郑登津和

闫天一，2016），而网络基础设施建设能够提升审计机构和审计师的监督能力。在实务中，审计

师可以通过便捷的宽带网络在企业月结时要求企业从财务系统中导出基础资料以便进行初步

的财务分析。同时，如存在审计师表示疑惑的地方，也可以通过网络与企业进行沟通，让企业提

前准备凭证、合同等资料。尽管为了保证资料真实性，审计师必须到现场进行财务检查，但宽带

网络带来的便利能够通过事前信息提供、事中和事后的信息交流更加高效地对企业的经营和

财务状况进行监督和审计，降低审计和监督的成本，提高企业的信息透明度，抑制管理层的机

会主义行为，最终促使企业会计稳健性上升。

其次，网络基础设施建设能够提升投资者的监督能力。一方面，Ang等（2021）的研究证实，

社交媒体提供的信息更多元化，能将供应商、客户、雇员、朋友、财务顾问、竞争者或并购标的企

业等信息有效汇总，信息含量可能超过任何一家信息中介机构所提供的内容。宽带网络作为构

建社交媒体的重要平台，其速率提升、功能优化都会促进信息的传播，为投资者获取多元化的

信息提供便利，提高企业的信息透明度，进而提高企业的会计稳健性。不仅如此，依托于宽带网

络所构建的社交媒体平台，中小股东能够即时交流，促进彼此之间的信息流通，从而增加高管

推迟确认负面信息的成本，提高企业的会计稳健性（朱孟楠等，2020）。另一方面，互联网、媒体

等的事后揭露功能及其造成的公众舆论压力，形成了一股强大的社会监督力量，有利于迫使管

理层或大股东减少实施各种机会主义行为（罗进辉等，2012）。当上市公司处于网络舆论“聚光

灯”下，管理层难以掩盖负面信息，这样有助于缓解股东与管理层之间的信息不对称性，进而有

助于降低风险累积的可能（朱孟楠等，2020）。因此，宽带网络设施的优化带来的互联网信息传
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播效率提升及其监督效应是对现行上市公司监管措施的有效补充，从而抑制管理层的机会主

义行为，提高企业的会计稳健性。

最后，外部监管者往往拥有较强的信息解读能力（Davis等，2015；张宗新和杨通旻，2014），
即外部监管水平较高的企业对负面信息的敏感度更高，面对网络基础设施建设带来的大量信

息，外部监管者能够进行甄别、分析和解读，帮助其判断企业是否存在隐瞒“坏消息”等损害企

业利益的行为，令管理层更难隐藏负面消息，迫使企业关注潜在的损失风险，从而提高会计稳健性。

综上所述，网络基础设施建设通过提高信息传播效率，降低审计机构、投资者和外部监管

者获取信息的成本，促使企业谨慎确认自身损失和风险，最终提高企业的会计稳健性，即网络

基础设施建设通过降低信息交流成本和信息不对称程度（罗珉和李亮宇，2015），提高企业的会

计稳健性。基于此，本文提出如下假说：

H1：给定其他条件不变，网络基础设施的优化会提升当地企业的会计稳健性水平。

三、  研究设计

（一）数据选取

鉴于“宽带中国”战略实施年份为2013年，本文选取2007—2018年A股上市公司作为初始

研究样本。在得到初始研究样本之后，借鉴以往的研究，本文还进行了如下的数据处理：（1）剔
除了金融行业企业；（2）剔除了“ST”类企业；（3）删除了相关数据存在缺漏值的样本。此外，为

了避免异常值给本文的估计带来影响，本文对公司层面的连续变量进行了上下1%的缩尾处

理。在经过上述处理之后，本文最终得到2007—2018年A股上市公司样本共24 703个。其中“宽
带中国”示范城市名单来源于中华人民共和国工业和信息化部官网，公司财务数据来自CSMAR
数据库，内控质量数据来源于迪博内控与风险管理数据库。

（二）变量定义

1.会计稳健性

借鉴Basu（1997）、Khan和Watt（2009）的思路和方法，构建如下模型测度会计稳健性大小：
Cscore = ¸1+ ¸2Sizei + ¸3Levi + ¸4M B i （1）

X i = ¯1+ ¯2DR + R i(¹1+ ¹2Sizei + ¹3Levi + ¹4M B i) + DR £ R i(¸1+ ¸2Sizei

+¸3Levi + ¸4M B i) + (±1Sizei + ±2Levi + ±3M B i + ±4DR £ Sizei

+±5DR £ Levi + ±6DR £M B i) + "i

（2）

模型（1）中，Cscore表示企业对坏消息披露的及时性，模型（2）中Xi为企业每股收益除以上

年年末股票价格。Ri表示t年5月到t+1年4月的考虑现金红利再投资的个股回报率；DR为哑变

量，若Ri<0则DR取1，否则为0；Sizei表示企业规模大小，用公司第t年总资产的自然对数衡量；

Levi表示企业资产负债率，用企业总负债与总资产之比衡量；MBi表示企业的市值账面比，用企

业市值与股东权益面值之比衡量。现有文献多采用Cscore代表企业的会计稳健性，我们对模型

（2）进行分年度回归，估计相关变量的系数，代入模型（1）以计算Cscore。
2.网络基础设施建设

现有文献多采用城市或省级层面网络统计指标对网络基础设施建设进行度量（韩宝国和

朱平芳，2014；郑世林等，2014），而国务院于2013年开始实施的“宽带中国”战略对于各地网络

基础设施建设来说是一个拟外生冲击，为本文考察网络基础设施建设提供了一个不可多得的

准自然实验环境。经城市申报、各省预审和专家综合评审，国家工业和信息化部于2014至
2016年分三批公布了当年“宽带中国”示范城市的入选名单①。基于此，本文生成虚拟变量

①资料来源：《工业和信息化部办公厅、国家发展和改革委员会办公厅关于开展创建“宽带中国”示范城市（城市群）工作的通知》。
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（TreatPost）度量企业所在城市是否推进网络基础设施建设。具体而言，本文通过匹配各上市公

司注册地所在城市与中华人民共和国工业和信息化部官网发布的“宽带中国”示范城市设定网

络基础设施外生冲击虚拟变量TreatPost，若母公司注册地所在城市在t年入选“宽带中国”示范

城市，则该企业t年及之后年份取1，否则为0。这里需要说明的是，本文的关键变量TreatPost相
当于传统双重差分模型中政策冲击变量与分组变量的交乘项。

3.其他控制变量

参考黎文飞和巫岑（2019）、吴克平等（2019）的研究，我们在模型中进一步加入一系列控制

变量，包括企业规模（Size），用总资产的自然对数衡量。资产负债率（Lev），用企业总负债与总

资产之比衡量。总资产报酬率（Roa），用净利润与总资产平均余额之比衡量。市值账面比

（MB），用企业市值与股东权益面值之比衡量。公司现金流（CFO），用公司经营现金流与总资产

之比衡量。营业收入增长率（Growth），用本期与上期营业收入之差除以上期营业收入衡量。第

一大股东持股比例（Top1），用第一大股东持股总数与总股数之比衡量。管理层持股比例

（Manrate），用管理层持股总数与总股数之比衡量。进一步地，为缓解基准回归可能存在的遗漏

变量问题，本文在稳健性检验中还选择董事会规模（Board）、独董占比（Indep）、机构投资者持

股比例（Instrate）和两职合一（Duality）四个公司治理因素控制变量作为备选控制变量加入模

型进行回归。本文的主要变量定义参见表1。
 

表 1    主要变量定义

变量名称 变量符号 变量定义
会计稳健性 Cscore 采用Basu（1997）、Khan和Watt（2009）方法计算出的公司会计稳健性

网络基础设施建设
外生冲击 TreatPost

网络基础设施建设外生冲击虚拟变量，某城市企业某年被评为
宽带中国示范企业后为1，否则为0

企业规模 Size 企业期末总资产的对数
资产负债率 Lev 企业总负债与总资产之比

总资产报酬率 Roa 净利润/总资产平均余额
市值账面比 MB 企业市值与股东权益面值之比
公司现金流 CFO 经营活动现金流与总资产之比

营业收入增长率 Growth
（营业收入本年本期金额－营业收入上年同期金额）/

（营业收入上年同期金额）
第一大股东持股比例 Top1 第一大股东的持股比例

管理层持股比例 Manrate 管理层持股与总股数之比
董事会规模 Board 董事总数的对数

独立董事占比 Indep 独立董事人数与董事总数之比
机构投资者持股 Instrate 机构投资者持股比例

 
 

（三）模型设定

由于“宽带中国”战略是一个外生冲击，受到“宽带中国”战略影响的样本与未受到“宽带中

国”战略影响的样本会由于“宽带中国”战略的实施而产生差异。因此，我们通过企业注册地所

在城市在t年是否入选“宽带中国”示范城市区分处理组和控制组，同时为了消除企业个体和年

份带来的差异，选择控制了个体和年份固定效应的双重差分（DID）模型作为基准回归模型。通

过双重差分的方法对比“宽带中国”实施前后的差异变化来控制二者的系统性差异。具体模型

如下：
Cscori;t = ¯0+ ¯1TreatPost i;t + ¯2Controli;t + ±i + ¹t + "i;t （3）

模型（3）中，i代表企业；t表示年份。TreatPosti,t为网络基础设施外生冲击，Controli,t为上文所

述控制变量，具体包括企业规模（Size）、资产负债率（Lev）、总资产报酬率（Roa）、市值账面比
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（MB）、公司现金流（CFO）、营业收入增长率（Growth）、第一大股东持股比例（Top1）、管理层持

股比例（Manrate）。δi为公司个体固定效应，μt为年份固定效应。特别地，本文在所有回归中均采

用了怀特异方差稳健标准误以消除异方差和自相关问题。本文重点关注TreatPosti,t的系数β1，

它衡量处理组与控制组在“宽带中国”战略实施之后会计稳健性变化的差异，根据本文的研究

假说，我们预期β1的估计系数显著大于0，即在“宽带中国”战略实施之后，企业的会计稳健性显

著提高。

（四）平行趋势检验

采用双重差分法的前提是满足平行趋势假设，即在“宽带中国”战略实施之前处理组城市

和控制组城市的会计稳健性必须维持基本平行的变化趋势。因此，本文利用事件研究法（ESA）

对宽带中国战略的动态效应进行研究，建立模型如下：

Cscorei;t = ¯0+
X

9
°=1µ¡°TreatPost i;t¡°+

X
4
°=0µ+°TreatPost i;t+°

+¯1Controli;t + ±i + ¹t + "i;t
（4）

µ¡° ° µ+° ° °

° TreatPost i;t¡°

° TreatPost i;t+°

TreatPost i;t¡° TreatPost i;t+°

其中， 表示工程实施前 年产生的影响， 表示工程实施后 年的影响，特别地，如果 为

0则表示工程实施当年的影响。变量具体定义为，如果i企业第t年是入选“宽带中国”示范城市的

前 年，则 赋值为1，否则为0；如果i企业第t年是入选“宽带中国”示范城市的后

年，则 赋值为1，否则为0。为防止多重共线性，本文在回归中剔除入选“宽带中

国”示范城市前第6年的虚拟变量，考察了“宽带中国”战略实施前8年到后4年的政策效应。为直

观地展示平行趋势检验结果，本文绘制了 以及 的系数及其90%的

置信区间图（见图1）。图1表明，企业会计稳健性的提升的确是在“宽带中国”战略实施后产生

的，通过了平行趋势检验。
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图 1    平行趋势检验结果
 

四、  实证分析

（一）描述性统计

表2报告了匹配后的主要变量描述性统计结果。其中TreatPost的均值为0.331，表明样本企

业中有33.1%的企业注册所在地的城市入选了“宽带中国”示范城市。进一步分析TreatPost的分
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布我们发现，2014年共有1 105家企业进入处理组；2015年新增295家企业进入处理组；2016年
新增395家企业进入处理组；2017年新增153家企业进入处理组；2018年无新增企业。会计稳健

性（Cscore）的均值和标准差分别为0.042、0.212，与现有大多数文献的描述性统计结果基本一

致。总资产报酬率（Roa）的最大值和最小值为0.216和−0.206，营业收入增长率（Growth）的最大

值和最小值为3.246和−0.607，市值账面比（MB）的最大值和最小值为17.93和0.348，公司现金流

（CFO）最大值和最小值为0.251和−0.195，说明样本中企业的盈利能力、发展能力、市值账面比

和持有现金水平有较大差异。其他变量均值和标准差均处于合理范围内，可排除异常值对模型

回归的影响，因而这里不再赘述。

（二）回归分析

为了验证假说，我们借鉴Basu（1997）、
Khan和Watt（2009）的方法计算出会计稳

健性指标Cscore，采用时间固定效应和企

业固定效应的双重差分模型进行回归。回

归结果如表3所示，我们重点关注网络基础

设施建设外生冲击虚拟变量（TreatPost）的
系数。表3第（1）列展示了不加任何控制变

量时基准回归的结果，其中网络基础设施

建设外生冲击虚拟变量（TreatPost）系数为

0.013并在10%统计水平上显著。第（2）列
为添加控制变量时的基准回归结果，其中

网络基础设施建设外生冲击虚拟变量

（TreatPost）的系数为0.014，且在5%统计

水平上显著，表示在“宽带中国”战略实施

之后，企业会及时地确认坏消息，即企业的

会计稳健性显著提升，由此验证假说的

成立。

（三）稳健性检验①

1.PSM-DID
本文利用倾向性得分匹配（PSM）方

表 2    描述性统计

变量 样本量 均值 标准差 最小值 中位数 最大值
Cscore 24 703 0.042 0.212 −1.006 0.027 0.921

Treatpost 24 703 0.331 0.470 0 0 1
Size 24 703 22.030 1.267 19.570 21.870 25.78
Roa 24 703 0.040 0.061 −0.206 0.037 0.216

Growth 24 703 0.200 0.485 −0.607 0.119 3.246
MB 24 703 3.728 3.044 0.348 2.808 17.93
Lev 24 703 0.447 0.212 0.057 0.445 0.924

Top1 24 703 0.349 0.149 0.086 0.329 0.743
CFO 24 703 0.042 0.074 −0.195 0.042 0.251

Manrate 24 703 0.111 0.188 0 0.001 0.676

表 3    基准回归结果

变量 (1) (2)
Cscore Cscore

Treatpost 0.013* 0.014**
(1.75) (2.00)

Size 0.005
(1.12)

Roa 0.050
(1.16)

Growth −0.001
(−0.30)

Mb −0.014***
(−12.06)

Lev −0.090***
(−4.71)

Top1 −0.045*
(−1.88)

Cfo 0.039
(1.59)

Manrate −0.026
(−1.27)

年份固定效应 Yes Yes
个体固定效应 Yes Yes

N 24 703 24 703
R2 0.142 0.162

　　注：***、**、*分别代表在1%、5%、10%的显著性水
平，下同。

①稳健性检验的详细结果不在正文展示，资料备索。
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法从未入选“宽带中国”示范城市的企业中寻找控制组，具体选择企业规模（Size）、资产负债率

（Lev）、自由现金流（CFO）、营业收入增长率（Growth）、总资产报酬率（Roa）、第一大股东持股

（Top1）、管理层持股（Manrate）和市值账面比（MB）作为匹配变量，以保证控制组企业和处理组

企业各财务指标尽可能接近。由于采用基于面板数据转化为截面数据的混合匹配法可能造成

处理组观测对象与不同期的控制组观测对象相匹配的“时间错配”现象，从而无法有效控制时

间固定效应，使得DID估计产生偏差。因此，本文选择逐期一对四邻近匹配的方法来解决“时间

错配”问题，然后使用双重差分法进行回归分析。同时，为了保证结果的稳健性，本文还采用逐

期半径匹配的方法进行匹配，然后使用双重差分法进行回归分析。在进行倾向得分匹配之前，

要进行平衡性检验，平衡性检验结果结果表明，匹配后所有协变量标准化偏差均小于10%，而

且在配对之后t检验的结果均在5%统计水平上不显著，说明处理组与控制组企业主要财务变

量已无显著差异，与匹配前的结果相比，有显著差异的协变量标准化偏差都大幅度减小，说明

所有协变量通过了平衡性检验①。两种匹配方法下PSM-DID的回归结果表明，在使用逐期一对

四邻近匹配和逐期半径匹配的方法后，PSM-DID的回归的结果仍证实网络基础设施建设会提

升企业的会计稳健性。

2.安慰剂检验

本文通过假定“宽带中国”示范城市随机出现在任意城市和任意年份进行安慰剂检验，即

对TreatPost进行随机赋值以在不改变数据分布和其他变量的情况下建立一套新的虚拟数据，

并用这套数据进行双重差分回归分析以排除本文结论是随机性结果的可能性。本文做了1 000
次模拟，随机赋值的回归结果表示TreatPost对应的t值大部分集中于0，表明会计稳健性的增强

并非随机性结果，而是由网络基础设施建设所带来的，基准回归结果的稳健性得证。

3.会计稳健性指标敏感性测试（盈余反转模型）

借鉴Ball和Shivakumar（2005）的研究，本文构建盈余反转模型对会计稳健性进行敏感性测

试。具体模型如下：

¢R atei;t+1 = ¯0+ ¯1¢R atei;t + ¯2D + ¯3¢R atei;t £ D + ¯4TreatPost i;t

+¯5TreatPost i;t £¢R atei;t + ¯6TreatPost i;t £ D + ¯7TreatPost i;t

£¢R atei;t £ D + ¯8Sizei;t + ¯9Sizei;t £¢R atei;t + ¯10Sizei;t £ D
+¯10Sizei;t £¢R atei;t £ D + ¯12Levi;t + ¯13Levi;t £¢R atei;t

+¯14Levi;t £ D + ¯15Levi;t £¢R atei;t £ D + ¯16M B i;t + ¯17M B i;t

£¢R atei;t + ¯18M B i;t £ D + ¯19M B i;t £¢R atei;t £ D + "i;t

（5）

模型（5）中，i代表企业；t表示年份。∆Ratei,t为公司i在第t年时净利润的变化额与总资产的比

值。D为哑变量，若∆Ratei,t小于0则取1，否则为0。Sizei,t表示公司i在第t年的规模大小，用公司i在
第t年年末总资产的对数衡量。Levi,t表示公司i在第t年的资产负债率，用公司i在第t年总负债与

总资产之比衡量。MBi,t表示公司i在第t年市值账面比大小，用公司i在第t年公司市值与股东权益

之比衡量。其中我们重点关注TreatPost×∆Rate×D的系数β7，它度量了网络基础设施建设对会

计稳健性的影响，若β7显著小于0则表示网络基础设施建设促使企业及时地确认损失，即网络

基础设施建设显著提高了企业的会计稳健性。模型（5）的回归结果表明网络基础设施的优化对

会计稳健性有显著正影响，进一步验证基准回归的稳健性。

4.控制城市—时间固定效应

本文在估计网络基础设施建设对企业会计稳健性的影响时，假定所有城市入选“宽带中

国”示范城市具有相近的概率。然而，《工业和信息化部办公厅、国家发展和改革委员会办公厅

①限于篇幅，平衡性检验结果并未报告，资料备索。
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关于开展创建“宽带中国”示范城市（城市群）工作的通知》第六条中明确要求：“申报创建‘宽带

中国’示范城市（城市群）应具有良好的宽带发展基础”。因此，不同城市中宽带发展基础、信息

环境以及宽带政策等都会影响其入选“宽带中国”示范城市的概率，从而造成基准回归的估计

偏差。基于此，我们在基准回归中进一步纳入了城市—时间固定效应，从而缓解这一估计偏误。

具体地，我们在基准回归控制公司个体固定效应的基础上，增加了City×Year交互项，以控制城

市—时间固定效应。回归结果表明在补充控制了城市—时间固定效应后，网络基础设施建设依

然显著提高了企业的会计稳健性。

5.排除政策混淆效应

尽管采取双重差分法能够较好地避免内生性问题，但与“宽带中国”战略同时期出台的一

些政策或重大事件都有可能对会计稳健性产生影响，从而造成政策混淆效应。一方面，“金税三

期”工程将大数据、云计算等新兴技术手段应用到税收征管领域，有力地强化了税收征管部门

的涉税监管能力。既有研究表明，“金税三期”工程的实施能够提高企业的信息透明度，从而提

高企业的会计稳健性（叶永卫等，2021）。而“金税三期”工程于2013年开始试点，并于2016年完

成推广，与“宽带中国”示范城市的入选时间较为接近，因而可能产生政策混淆效应。另一方面，

高铁开通能够增强企业与外界的联系，从而降低上市公司与外界之间的信息不对称，提高企业

的会计稳健性（吴克平等，2019）。而许多城市高铁开通的时间与“宽带中国”示范城市入选时间

相重合，从而产生政策混淆效应。基于上述考虑，本文借鉴叶永卫等（2021）和吴克平等（2019）
的研究，采用“金税三期”工程实施虚拟变量（GTP）和高铁开通虚拟变量（HSR）来衡量大数据

税收征管和高铁开通。具体地，若企业注册所在地在某一年度及以后年度实施了“金税三期”工
程，则GTP赋值为1，否则赋值为0；若上市公司所在地在某一年度及以后年度有高铁开通且停

靠, 确定该上市公司为处理组，且定义HSR为1，否则，HSR为0。随后将“金税三期”工程实施虚

拟变量（GTP）和高铁开通虚拟变量（HSR）分别作为控制变量代入模型（3）回归，以控制“金税

三期”工程和高铁开通对企业会计稳健性的影响。此外，为了同时排除“金税三期”工程和高铁

开通对本文基准回归结果的影响，我们还将“金税三期”工程实施虚拟变量（GTP）和高铁开通

虚拟变量（HSR）作为控制变量同时纳入模型（3）中进行回归。回归结果表明在控制了“金税三

期”工程和高铁开通的影响之后，网络基础设施建设对企业的会计稳健性仍有显著的提升作

用，基准回归稳健性得证。

6.进一步控制其他变量

为减少遗漏变量对回归结果的影响，本文通过在模型（3）中增加董事会规模（Board）、独立

董事占比（Indep）、机构投资者持股比例（Instrate）和两职合一（Duality）四个公司治理因素控制

变量检验基准回归的稳健性。回归结果证实，在减少遗漏变量影响的情况下，网络基础设施建

设依然显著增加了企业的会计稳健性。

五、  影响机制分析

前文研究表明，网络基础设施建设和企业的会计稳健性显著正相关，即网络基础设施建设

显著提高了企业的会计稳健性。通过理论分析我们认为，当企业所在地进行网络基础设施建设

之后，信息元的跨空间流通可以使当地的信息传递成本大幅降低、信息传递速率大幅提升，从

而为信息需求者提供对接前信息的准备渠道、对接时信息的交流平台以及对接后信息的补充

途径，即产生跨空间的“信息传递”效应。显然，这种效应能够提高公司的信息透明度，从而促使

企业会计稳健性上升。

为了检验网络基础设施建设是否产生“信息传递”效应，降低信息不对称程度从而增加企
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业会计稳健性，本文借鉴Hutton等（2009）、王亚平等（2009）、刘柏和徐小欢（2020）的做法，以应

计盈余绝对值的大小来考察公司的信息透明度，然后将信息透明度指标代替会计稳健性作为

被解释变量放入模型（3）进行回归。由于应计盈余绝对值的大小衡量了公司财务盈余信息的质

量，因而企业利润被操纵的严重程度与其绝对值成正比，即数值越高表示其信息透明度越低。

因此，我们预期网络基础设施外生冲击虚拟变量（TreatPost）的系数负显著，即当地网络基础设

施建设能够显著提高企业的信息透明度。具体计算方法如下：借鉴Dechow等（1995）的研究，将

模型（6）分年度分行业回归后得到的各系数代入模型（7）中，得到企业各年度的应计盈余，随后

求绝对值作为企业当年的信息透明度指标（Tran）。
TA i;t=A sset i;t¡1 = ®̂1(1=A sset i;t¡1) + ®̂2(¢R E Vi;t=A sset i;t¡1)

+®̂3(¢PPE i;t=A sset i;t¡1) + "i;t
（6）

DA i;t = TA i;t ¡ (®̂1(1=A sset i;t¡1) + ®̂2(¢R E Vi;t ¡¢R E Ci;t)=A sset i;t¡1

+®̂3(¢PPE i;t=A sset i;t¡1))
（7）

上述模型中，i代表企业；t表示年份。

其中，TA i , t为公司i第t年的总体应计盈余，

以运营获利与经营带来的现金流间的差额

表示；Asset i , t -1为公司滞后一期的总资产；

∆REV i , t为公司 i第 t年销售收入变化额；

∆REC i , t为公司i第t年的应收账款变化额；

∆PPEi,t为公司i第t年固定资产净额的变化

额；DAi,t为公司i第t年的应计盈余，然后对

其取绝对值即企业i第t年的信息透明度（Tran）。
表4报告了公司信息透明度指标（Tran）与网络基础设施建设外生冲击虚拟变量（TreatPost）

的回归结果。其中，第（1）列为不添加控制变量的回归结果，第（2）列为添加控制变量后的回归

结果。表4的结果表明，不论是否添加控制变量都证实网络基础设施建设能够显著提高企业的

信息透明度。本文的预期得到了验证，即网络基础设施建设增加了信息传递速率，降低了信息

传递成本，产生了“信息传递”效应。这种效应会增加外界能够获取的企业内部信息数量，这些

信息可以被投资者、监管者、审计师等有效利用，促进了企业信息透明度的提升。既有研究表

明，企业与外界信息不对称程度的降低能够增加企业隐藏负面消息的成本，迫使企业及时确认

自身的风险和损失，最终提升企业的会计稳健性（李争光等，2015；叶永卫等，2021）。

六、  异质性分析

前文检验证实，网络基础设施建设产生了“信息传递”效应，提高了信息透明度，从而提高

了企业的会计稳健性。那么，一个自然而然的问题是，网络基础设施建设对企业会计稳健性的

影响在不同类型的企业内是否存在差异。理论上，企业信息透明度的提高会带来大量企业的内

部信息，信息量的增加会对企业会计稳健性产生显著的积极影响，但是这种积极影响的大小取

决于信息需求者对信息的敏感程度，即企业信息利用率的大小。如果企业的信息利用率较低，

那么“信息传递”效应所带来的企业内外消息就不能得到有效利用，导致“信息传递”效应的效

力不能充分发挥，企业的会计稳健性提升也不会特别明显。我们认为内控质量较高和外部监管

较严的企业由于其完善的管理制度和严格的外部监督，能够充分利用“信息传递”效应所带来

的大量企业内外信息，迫使经理人及时确认风险和损失。值得注意的是，一般而言高外部监管

表 4    “信息传递”效应：公司信息透明度

变量 (1) (2)
Tran Tran

TreatPost −0.004* −0.004*
(−1.68) (−1.93)

控制变量 No Yes
年份固定效应 Yes Yes
个体固定效应 Yes Yes

N 20 520 20 520
R2 0.100 0.109
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和高内控质量企业的信息透明度相对较高，“信息传递”效应对这类企业信息透明度的提升并

不明显，因而在网络基础设施建设之后低外部监管和低内控质量企业会计稳健性的上升会更

加显著，进而削弱信息利用率对“信息传递”效应的强化作用。但是我们认为只有信息被有效利

用，才能真正抑制经理人隐藏负面消息的机会主义行为，提升企业的会计稳健性，因而这种削

弱不会改变信息利用率对“信息传递”的显著强化效应。因此，我们预期信息利用率较高的企业

在网络基础设施建设之后的会计稳健性提升更为显著。为了检验这一预期，在这一部分，我们

通过内控质量和外部监管反映企业的信息利用率，将其与网络基础设施建设外生冲击虚拟变

量交乘放入模型（3）进行回归。

（一）内控质量
企业内部控制是现代公司制企业有效管控风险、履行受托责任而实现控制目标和经营目

标的基础制度性安排，其基本目标是确保单位经营活动的效率性和效果性、资产的安全性、经
营信息和财务报告的可靠性（董望等，2017）。因此，内控质量较高的企业一般具备严格的审批
制度、健全的会计制度和企业管理制度以及完善的风险评估制度。显然，当拥有更多合作项目
和投资的信息时，内控质量较高的企业会依据其完善的管理制度和风险评估制度对自身收益
和损失进行充分评估和确认，迫使经理人主动及时地确认损失和收益，达到增强会计稳健性的
效果。因此，我们认为网络基础设施建设对会计稳健性的提升在内控质量高的企业中更为显
著。为检验这一假说，我们选取“迪博内控与风险管理数据库”中内控指数的对数计量企业的内
控质量（ICQ），并与网络基础设施建设外生冲击虚拟变量（TreatPost）交乘，放入模型（3）中进
行回归。同时，为了控制低内控质量企业在网络基础设施优化之后带来的信息透明度提升对信
息利用率的削弱作用，我们将前文所计算得出的信息透明度（Tran）作为控制变量纳入回归。表5
列（1）为回归结果，其中网络基础设施建设外生冲击虚拟变量（TreatPost）与企业内控质量
（ICQ）的交乘项（TreatPost×ICQ）系数为0.104，并在1%统计水平上显著。说明企业的内控质量
越高，网络基础设施建设对企业会计稳健性的提升越显著，即网络基础设施建设带来的“信息
传递”效应在信息利用率较高的高内控质量企业中得到充分发挥，从而验证了本文的预期。
 

表 5    异质性分析

变量 (1) (2) (3)
Cscore Cscore Cscore

TreatPost −0.658*** 0.001 0.001
(−2.93) (0.06) (0.14)

ICQ −0.041*
(−1.79)

TreatPost×ICQ 0.104***
(3.02)

Attention −0.001**
(−2.32)

TreatPost×Attention 0.002***
(3.98)

Instrate −0.001***
(−3.97)

TreatPost×Instrate 0.002***
(3.23)

Tran −0.006 −0.023 0.003
(−0.50) (−1.35) (0.28)

Controls Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes
Firm Yes Yes Yes

N 20 210 15 701 19 862
R2 0.064 0.081 0.064

 

116
外国经济与管理（第45卷第1期）



（二）外部监管

理论上，外部监管水平较高的企业对负面信息的敏感度更高，当有关企业的内部信息量增

加时，外部监管者能够获取更多企业的经营状况等信息，帮助其判断企业是否存在隐瞒“坏消

息”等损害企业利益的行为，迫使企业关注潜在的损失风险，从而提高会计稳健性。鉴于此，我

们认为外部监管程度越高，网络基础设施建设对企业会计稳健性的提升越明显。一方面，机构

投资者是资本市场的重要参与者，能够有效约束大股东的“掏空”行为，机构投资者持股比例越

高，其监督作用越强（程书强，2006；何慧华和方军雄，2021）。此外，机构投资者通常拥有更多的

信息获取渠道和更强的信息解读能力，因而机构投资者持股比例越高，上市公司的信息效率也

就越高（Davis等，2015；张宗新和杨通旻，2014）。另一方面，证券分析师作为信息中介，能够降

低内部人和中小股东之间的信息不对称，进而减少企业的盈余操作，起到外部监督作用

（Healy和Palepu，2001；李春涛等，2014）。因此，为检验这一理论，我们选取被分析师关注度

（Attention）和机构投资者持股比例（Instrate）作为外部监管的衡量指标，并将其分别与网络基

础设施建设外生冲击虚拟变量（TreatPost）交乘，放入模型（3）回归。同时，为了控制低外部监管

企业在网络基础设施优化之后带来的信息透明度提升对信息利用率的削弱作用，我们将前文

所计算得出的信息透明度（Tran）作为控制变量纳入回归。表5第（2）（3）列报告了回归结果，其

中网络基础设施建设外生冲击虚拟变量（TreatPost）和被分析师关注度（Attention）的交乘项

（TreatPost×Attention）系数为0.002，并在1%统计水平上显著，网络基础设施建设外生冲击虚拟

变量（TreatPost）和机构投资者持股比例（Instrate）的交乘项（TreatPost×Instrate）系数为

0.002并在1%统计水平上显著，表示企业的外部监管水平显著提升了网络基础设施建设对企

业会计稳健性的优化作用，证实网络基础设施建设带来的“信息传递”效应在信息利用率高的

企业中得到充分发挥。

综上所述，当企业内部控制质量越高以及企业外部监管水平越严时，网络基础设施建设对

企业的会计稳健性提升越明显。而高内部控制质量企业所拥有的完善管理制度和风险评估制

度以及高外部监管企业所拥有的严格外部监管水平都代表着对企业内外信息充分利用的能

力，在拥有同样数量的信息时，这类企业更能发现和解读信息中所包含的风险。因此，高内控质

量和高外部监管企业具备更高的信息利用率，能够充分利用网络基础设施建设所带来的大量

企业内外信息，从而充分发挥网络基础设施建设所带来的“信息传递”效应。

七、  研究结论与启示

网络基础设施建作为新型基础设施建设中的核心部分，在国民经济和生活中占据重要地

位。在网络基础设施高速发展的背景下，本文利用2013年国家实施“宽带中国”战略这一准自然

实验，实证研究了网络基础设施建设对企业会计稳健性的影响及其作用机理。研究发现网络基

础设施的优化显著增加了企业的会计稳健性。进一步研究发现，网络基础设施建设提升了企业

的信息透明度，进而提高了企业的会计稳健性。同时，当企业外部监管和内控质量越高时，网络

基础设施建设对企业的会计稳健性提升越显著。

本文的研究结论具有一定理论意义和现实启示。首先，本文通过“宽带中国”战略实施这一

准自然实验来研究“新基建”的核心部分网络基础设施建设对企业会计稳健性的影响，提供了

新的角度理解会计稳健性的影响因素，同时为“新基建”对企业的积极影响提供理论支持；其

次，本文研究结果为网络基础设施对企业会计稳健性的影响提供了经验证据，网络基础设施建

设能够产生跨空间的“信息传递”效应，降低信息不对称程度，提高治理环境，对投资者、经理人

和决策者都有重要参考价值；最后，我们发现网络基础设施建设对会计稳健性的提升在内控质
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量较高和外部监管较严的企业中更为明显，说明网络基础设施优化所带来的大量信息能够被

信息利用率高的企业有效利用，进一步增加了管理层隐瞒负面消息的成本，最终提高企业的会

计稳健性。这启示我们，在大力发展网络基础设施的同时，辅以增强企业内控质量和外部监管

配套措施将显著提高企业的会计稳健性，有助于网络基础设施建设所带来的“信息传递”效力

释放，最大化网络基础设施建设对企业的积极影响。
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Network Infrastructure Construction and Enterprise
Accounting Conservatism: A Quasi-natural Experiment

Based on “Broadband China” Strategy

Li Zengfu,  Yun Feng
（ School of Economics and Management, South China Normal University, Guangzhou 510006, China）

Summary: In  December  2018,  the  Central  Economic Conference defined 5G,  AI,  industrial
Internet  and  Internet  of  Things  as  “new infrastructure  construction”,  and  subsequently  included
“strengthening  the  construction  of  a  new  generation  of  information  infrastructure”  in  the  2019
Government Work Report.  Network infrastructure construction,  as  the core of  new infrastructure
construction, can reduce the spatial barriers of information transmission, promote information exchange
and  knowledge  spillover,  and  play  an  important  role  in  realizing  trans-regional  cooperation  and
information exchange. In this context, the economic consequences of network infrastructure construction
have become the focus of current academic attention. Existing literature has discussed the important role
of network infrastructure construction in macroeconomic growth and the important impact on the
production and operation of micro enterprises, but there is little discussion on whether and how network
infrastructure construction affects the information disclosure behavior of enterprises. Based on this, from
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the perspective of accounting conservatism, this paper investigates the impact of network infrastructure
construction on enterprise information disclosure. Specifically, this paper divides the samples into
processing group and control group according to whether the registration place of listed companies is
selected as the “Broadband China” demonstration city, and uses the DID method to systematically
investigate whether and through what mechanism the network infrastructure affects the accounting
robustness of local enterprises. The empirical results show that network infrastructure construction has a
significant role in improving the accounting conservatism of enterprises. The mechanism test proves that
network infrastructure construction enhances the accounting conservatism of enterprises by improving
their information transparency. Further research shows that when the quality of external supervision and
internal control is higher, network infrastructure construction has a more significant improvement on the
accounting robustness of enterprises. The contributions of this paper are as follows: First, by studying
the impact of network infrastructure construction on the accounting conservatism of enterprises, this
paper expands the research on the impact of network infrastructure construction on micro enterprises
from the field of production and operation to the field of corporate governance. Second, this paper
enriches relevant  literature on the impact  of  the strategic public  infrastructure of  China’s  current
economic  and  social  development  and  the  improvement  of  information  transmission  brought  by
broadband network construction on the accounting conservatism of enterprises. Third, different from
previous literature on the impact of policies and approaches to promote information transmission on
accounting conservatism, this  paper verifies that  network infrastructure construction can enhance
information transparency and then enhance accounting conservatism through cross-space information
transmission.  Fourth,  this  paper  provides  empirical  evidence  on  the  impact  of  China’s  network
infrastructure construction on accounting conservatism, which can be a positive reference for investors,
managers and policymakers.

Key words: network  infrastructure  construction; accounting  conservatism; information
transfer; information transparency
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