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众筹环境下图片线索对融资效果的影响及
项目类型的调节效应
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摘要：图片是众筹平台融资项目介绍中关键的表现形式之一，针对现有研究较少分析图片因素对

众筹项目融资效果的影响，基于图像语义层次视角，从视觉层、对象层和概念层 3 个维度提取图

片线索，根据媒介丰富度理论分析图片线索对众筹项目融资效果的影响，以及项目类型对其产生

的调节作用。通过实证研究，检验了 Kickstarter 平台上 6 336 个众筹项目，结果表明：产品图像、

团队成员人物图像、人物图像的大小及人物表情等图片线索能显著提高众筹项目的融资成功率。

相较于科技类、游戏类、食品类项目，出版类项目的融资效果受图片线索影响更为显著。本研究

有助于指导众筹项目的筹资者运用图片和文本等多元媒介，打造具吸引力的项目介绍，以提高融

资成功率。
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Abstract: Images are one of the critical forms of expression in the introduction of financing projects on
crowdfunding  platforms.  As  the  existing  researches  on  the  impact  of  image  factors  on  crowdfunding
project financing outcomes were limited, the influence of image cues on fundraising effectiveness was
analyzed from the perspective of image semantic hierarchy. Image clues were extracted from the visual
layer,  object  layer  and  concept  layer  dimensions,  and  their  impact  on  crowdfunding  project  financing
outcomes was  analyzed based on the  media  richness  theory.  The moderating effect  of  project  type on
this relationship was also analyzed. Through empirical experiments, 6,336 crowdfunding projects on the
Kickstarter  platform  were  examined.  The  results  show  that  image  cues  such  as  product  images,  team
member  portraits,  the  size  of  character  images,  and  facial  expressions  can  significantly  improve  the
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fundraising success rate of crowdfunding projects. Compared with technology, game, and food projects,
the financing effects of publishing projects are more significantly affected by image cues. This study can
help guide fundraisers of crowdfunding projects to use multiple media such as images and text to create
attractive project presentations to improve the success rate of fundraising.

Keywords: crowdfunding financing performance; media richness; image semantic level; image cues;
project type

 
 

随着网络技术的飞速发展，众筹平台已成为

金融融资领域的典范，并在国内外快速普及。根

据世界银行的预测，到 2023年，众筹累计交易金

额有望超过 119.86亿美元。然而，目前全球最大

的众筹平台 Kickstarter的融资成功率尚不足 50%，

这说明众筹融资效果对平台的兴衰至关重要[1]。因

此，如何提高众筹项目的融资成功率已成为工业

界和学术界共同关注的热点问题[2]。

针对众筹项目融资效果的影响因素，现有研

究主要关注项目介绍文本[3-5]，较少探讨项目图片

等其他媒介信息对融资效果的影响。相较于文字

信息，图片能够让投资者更快地提取关键信息，

因此，图片在项目介绍中具有重要作用。研究如

何从图片中挖掘关键线索，揭示其对融资效果的

影响机制，并指导筹资者优化项目展示以提升融

资成功率，已成为重要的研究课题。

媒介丰富度理论为识别和分析图片线索提供

了理论基础。不同媒介所承载的信息量各异，且

这些信息能够帮助交流双方克服知识背景差异，

达成共识。因此，这些媒介被认为是丰富的[6]。目

前，关于图片线索影响效果的研究主要关注市场

营销等领域，从色调等视觉层面分析图片对广告

促销的作用[7-11]。然而，在众筹领域关于图片线索

的研究仍处于起步阶段，并且缺乏系统的梳理。

考虑到项目性质的差异，投资者对各类项目

的关注点各有侧重。例如，在食品类项目中，投

资者更关心食品原材料 [12]；而在科技类众筹项目

中，投资者则更加关注技术创新 [13]。因此，在投

资不同类型的项目时，投资者关注的图片线索也

会有所差异。

根据媒介丰富度理论，以语义层次理论为视

角，本研究采用数据挖掘和计量研究方法，旨在

回答以下问题：哪些图片线索对众筹融资效果产

生影响？不同的图片线索如何影响众筹融资效

果？图片线索对不同类别众筹项目融资效果的影

响是否存在差异？

在理论层面上，现有众筹研究多关注文本线

索对项目融资成功率的影响，较少关注图片线索

的影响效应，本研究尝试构建基于图片线索的项

目融资效果理论模型，发掘图片线索的经济价

值。在实践层面上，本研究对投资者和筹资者融

资行为提供指导，筹资者可针对不同项目类型有

针对性地展示和描述产品；投资者则可更清晰地

了解产品信息，降低信息不对称所带来的弊端。

 1    文献综述

 1.1    众筹项目融资效果影响因素的研究

在 All-or-Nothing众筹模式中，项目融资成功

与否取决于是否在规定时间内达到筹款目标。众

筹项目融资成功率受多方面因素影响，如 Mollick
等[14] 通过实证研究发现筹款目标和筹款天数显著

影响融资成功率；Hobbs等 [15] 构建实证模型，证

实了项目提供的奖励数量对融资成功率具有显著

的正向影响；Agrawal等[16] 探讨了项目发布的地理

位置对其融资效果具有显著影响，进一步说明了

投资者在选择众筹项目投资时具有一定的地理偏

好；Lai等 [17] 和黄思颖 [18] 通过计量模型验证了评

论数量对融资效果具有显著的正向影响；Shahab
等[19] 基于回归分析结果，认为项目的更新次数对

其融资成功率具有显著的正向影响；Zheng等 [20]

研究发现团队规模和 FaceBook好友数量亦对融资

效果具有显著的正向影响；Ahlers等 [21] 则认为项

目的所有者类型同样也显著影响融资成功率。近

年来，学者逐渐关注项目介绍及多媒体信息对融

资效果的影响。

 1.2    项目介绍中的多媒介信息对融资效果影响

的研究

在众筹项目中，投资者通常根据项目介绍中

的多种媒介形式，如文字、图片等所传递的信息

来制定投资策略。因此，从多媒介视角对众筹项

目信息展示进行研究具有重要意义。然而，对于
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不同媒介如何影响融资效果，现有相关研究还缺

乏全面、详细的探讨[22]。

在评估多媒介丰富度方面，图片的媒介丰富

度通常高于文字。Beier等[23] 的研究发现，媒介丰

富度越高，融资成功率也相应越高。然而，图片

数量对融资效果的影响并不显著。Yang等[22] 针对

科技类众筹项目的研究表明，适量增加图片可以

有效提高筹款金额。Gafni等 [24] 和 Moradi等 [25]

的研究认为，项目介绍中展示更多的图片并增加

文本长度可以有效提高筹资金额。

尽管如此，也有学者指出，详细的文本描述

有助于项目融资成功，但过长的项目介绍可能会

产生适得其反的效果[26]。

 1.3    项目介绍中的图片线索对融资效果影响的

研究

图像语义将图片分为 3层：视觉层、对象层

和概念层，如图 1所示。
 

 

人物面部表情

产品图像、人物图像

图片色调

概念层

对象层

视觉层
 

图 1    图像语义层次图

Fig.1    Image semantic hierarchy chart
  

在图像视觉层面，Bakar等 [27] 提出图片的颜

色、纹理和亮度等特征可能会影响投资者的心理

状态。类似地，Chan等[28] 认为图片中不同颜色能

引发投资者不同情绪。由此推测，图像视觉层相

关特征或许对众筹项目的融资效果存在一定影响。

在图像对象层面，Allison等 [29] 认为，人们投

资众筹项目的动机之一可能源于帮助他人，因此

项目介绍包含发起人或团队照片可能激发投资者

的利他主义动机。Xiao等[30] 的研究发现，对于享

乐型产品，具有高吸引力的模特能增强产品的享

乐属性。然而，面部吸引力并非与广告效果成正

比。例如，Ono等 [31] 研究发现，由高吸引力的广

告代言人代言的产品，对于自身外貌不自信的消

费者，可能产生负向效果。

图像概念层往往通过分析对象层来提取，概

念层语义有助于观众对整体项目形成一致的认

知。例如，Bakar等[27] 发现，图片内容、人物形象

及其背景对广告有效性和用户影响力具有显著正

向影响。Wang等[32] 针对宣传图片中人物表情进行

分析，研究表明，微笑能积极影响人们的判断，

使人认为微笑者相较于不微笑者更为可靠。Dey等[33]

的研究同样发现，当图片中人物不微笑时，观众

满意度相应降低。

 2    研究假设

 2.1    媒介丰富度理论

媒介丰富度理论强调，图片作为一种关键的

信息传播媒介，在信息接收者获取信息方面具有

优于文本等其他媒介的高效性。进一步地，根据

语义层次的不同，图片线索可以划分为 3个层

次：视觉层次线索、对象层次线索和概念层次线

索[6]。这种分类有助于更科学、系统地分析图像信

息的传播特性。

 2.2    图片视觉层线索对项目融资效果的影响假设

在视觉层面上，图片的颜色等视觉语义特征

对观察者的心理反应具有显著影响 [27]。以营销领

域为例，红色往往引发负面联想，而蓝色则倾向

于激发正面联想 [28]。此外，蓝色等冷色调可有效

提升消费者的购买意愿。基于此，本研究提出假

设 H1。
H1：项目介绍中所使用的图片色调对项目融

资效果存在影响。

 2.3    图片对象层线索对项目融资效果的影响假设

在对象层面上，现有研究发现，图片中展示

产品设计与制作过程能有效提升融资金额，强调

产品效用则可增加产品被预定的概率 [34]。同时，

图片中的人物形象能提高吸引力和社会存在感，

促进在线信任的建立[35]，引发积极情绪[36-37]，从而

提升用户对网站的认知和黏性 [36]。当人物图像包

括团队成员时，项目的可信度更高。据此，提出

假设 H2和 H3。
H2：项目介绍中包含产品图像的图片对项目

融资效果具有正向影响。

H3：项目介绍中包含团队人物图像的图片对

项目融资效果具有正向影响。

结合媒介丰富度理论和摄影构图视角，图片

所传递的情感可影响投资者的情绪，进而影响信

息获取。远景人物全身图通过人物全身像和周围

环境渲染氛围，使情感层次信息更丰富，从而增

强投资意愿 [38]；相较之下，近景人物头像图主要

通过人物表情传递情感；中景人物半身图则介于

两者之间，环境渲染作用不及远景全身照，人物

情感传递作用也不及近景头像照。因此，本文提
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出假设 H4。
H4：项目介绍中团队成员人物图像尺寸对项

目融资效果存在影响。

 2.4    图片概念层线索对项目融资效果的影响假设

在概念层面上，作为图像语义的最高层次，

它对投资者的感知和情感产生复杂影响，主要包

括图片的场景、图片中对象的行为，以及图片所

要传递的情感[39]。

媒介丰富度理论中的判断维度涵盖个人情感

和情绪的传递。当个人的感受和情绪沉浸在交流

过程中时，他们能更充分地接收信息[6]。现有研究

已强调众筹活动中积极情绪对投资者的说服作

用 [40]，微笑表情更能让观察者感知筹款者的善

意 [35]。因此，图像中的人物面部表情会对融资效

果产生影响。据此，提出假设 H5。
H5：项目介绍图片中团队成员微笑的面部表

情对项目融资效果具有正向影响。

 2.5    项目类型的调节效应假设

Tafesse[41] 的研究将产品分为有形和无形两

类。有形产品指实体产品，而无形产品则包括服

务等虚拟产品。

在众筹环境中，无形产品的质量和投资风险

较难评估。然而，项目介绍中的图片在一定程度

上可减少信息模糊性，有助于投资者评估投资风

险[9]。相较而言，无形产品的项目介绍通常包含丰

富的情感元素，而有形产品的项目介绍则更关注

产品实用性，过度传递情感可能被视为干扰[25]。

然而，有形与无形的产品划分不完全适用于

Kickstarter平台，因为该平台将项目类型细分为出

版类、游戏类、食品类和科技类等具体类别。在

这些类型中，出版类项目的投资者更注重产品封

面和内容。因此，相对于其他 3类，出版类项目

介绍中图片线索传递的信息和心理暗示对融资效

果的影响更为显著。据此，提出假设 H6。
H6a：项目类型在图片色调对融资效果影响上

具有调节作用。

H6b：项目类型在图片包含产品图像对融资效

果影响上具有调节作用。

H6c：项目类型在图片包含团队成员人物图像

对融资效果影响上具有调节作用。

H6d：项目类型在图片中团队成员人物尺寸对

融资效果影响上具有调节作用。

H6e：项目类型在图片中团队成员人物表情对

融资效果影响上具有调节作用。

图 2展示了项目介绍中的图片线索对众筹融

资效果的影响路径。
 

 

视觉层

图片色调

对象层

图片是否包含产品图象

图片是否包含团队成员图像

图片中团队成员人物尺寸

概念层

团队成员人物图像的面部表情

项目类型

H1

H2

H3

H4

H5

H6a

H6b

H6c

H6d

H6e

融资结果

控制变量
目标金额、是否有视频、视频数
量、项目更新数、评论数、常见
问题、项目持续时间、投资等级、
筹资人投资次数、筹资人筹集项
目次数、项目描述长度

 
图 2    图片线索对众筹融资效果的影响路径

Fig.2    Impact path of image clues on crowdfunding financing effectiveness
 
 

 3    研究数据及实证模型

 3.1    数据采集及数据概述

实验所用到的数据来自世界上最大的众筹网

站 Kickstarter（www.kickstarter.com）。一共采集了

6 336个众筹项目，其中包含 2 624个出版类项目，

1 109个食品类项目，1 619个游戏类项目，984个

科技类项目。数据的汇总结果如表 1所示。
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根据表 1所示的统计数据，出版类项目的成

功率最高，达到 52.26%。这主要得益于该类项目

的平均融资目标金额较低，且融资周期相对较

短。另外，科技类项目的平均融资目标金额最

高，且融资周期最长，因此，筹集到目标金额的

难度相对较大。

表 2呈现了主要变量的描述性统计数据。从

融资效果来看，融资成功率接近 50%，这表明样

本数据是无偏且有效的。对于图片色调识别，即

判断一张图片的主色调是冷色调还是暖色调，其

计算过程主要包括以下步骤：a. 定义颜色字典，

用以存放颜色分量的上下限；b. 对图片背景进行

过滤，以突显图片中的对象轮廓；c. 计算过滤后

的图片色彩区域面积，其中面积最大的颜色即为

图片的主色调。
 

  
表 2    主要变量描述统计

Tab.2    Descriptive statistics of main variables

变量 均值 最小值 最大值 标准差

图片色调 0.505 0 1 0.501

图片是否包含产品图像 0.942 0 1 0.235

图片是否包含团队成员人物图像 0.444 0 1 0.497

团队成员人物图像尺寸 2.400 1 3 0.709

团队成员人物图像是否笑 0.506 0 1 0.544

筹资结果 0.43 0 1 0.496
 
 

人物图像识别过程主要包括以下步骤：a. 导入

图片，并将彩色图片转换为灰度图像；b. 执行人

脸识别操作，对检测到的人脸进行标注，输出图

片中出现的人物数量。根据人物图像的大小，可

将其分为 3类：头像照、半身照和全身照。

 3.2    实证模型

建立计量模型，分析图片线索对众筹项目融

资效果的影响，模型如下：

Ysuccess =α+Xtoneβ1+Xproductβ2+Xteamβ3+

Xcharacter_sizeβ4+Xsmileβ5+Xmoderator_variableγ+

Xcontrol_variableη+εi

式中：因变量 Ysuccess 是虚拟变量，代表项目融资

成功与否，成功为 1，失败为 0；主要解释变量包

含图片色调 Xtone、是否包含产品图像 Xproduct、是

否包含团队成员人物图像 Xteam、团队成员人物图

像大小 Xcharacter_size、团队成员人物图像是否笑

Xsmile；调节变量 Xmoderator_variable 为项目类型；控制

变量 Xcontrol_variable 包括目标金额、是否有视频、视

频数量、项目更新数、评论数、常见问题、项目

持续时间、投资等级、筹资人投资次数、筹资人

筹集项目次数、项目描述长度、是否展示产品整

体图样、图片中人物数量、人物是否是模特图；

β，γ和 η分别表示自变量系数、调节变量系数和

控制变量系数；ε表示随机干扰因素，通常假设服

从正态分布，即 ε=N（0，δ2）。

 4    实证实验及结果分析

 4.1    实证实验设计

为了验证图片线索对众筹项目融资效果的影

响以及项目类型的调节效应假设，本研究建立了

3个模型。模型一仅包含控制变量；模型二包含控

制变量和主要自变量；模型三则包含控制变量、

主要变量和调节变量。本文采用普通最小二乘法

（OLS）进行参数估计和假设检验，主要的结果如

表 3所示。总体而言，图片线索对众筹项目融资

效果具有显著影响，同时项目类型对该影响也表

现出显著的调节效应。具体来说，图片中是否包

含产品图像（Sig为 0.022**）、是否包含团队成员

人物图像（Sig为 0.038**）、团队成员人物图像的

大小（Sig为 0.041**）以及团队成员人物表情（Sig为

0.025**）等图片线索相关变量均对众筹项目融资效

果产生显著影响。

接下来，本文将从图片语义的 3个层次分别

 

表 1   实验数据样本汇总

Tab.1    Summary of experimental data
 

项目类别 数量 成功率/% 平均目标金额/元 实际融资金额/元 平均融资天数/d 平均投资人数/人

出版类 2 624 52.26 9 455.86 7 436.36 34.88 62.20

食品类 1 109 41.55 17 429.24 7 905.11 34.26 94.23

游戏类 1 619 38.07 38 317.90 25 691.30 33.80 428.07

科技类 984 36.24 59 145.46 38 044.18 35.73 335.43
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探讨不同图片线索对项目融资效果的影响。

 4.2    主要变量对融资效果的影响分析

a. 视觉层线索：根据假设检验结果（见表 3），
图片色调对融资效果的影响并不显著，因此拒绝

假设 H1。
b. 对象层线索：项目介绍中包含产品图像能

显著正面影响融资效果，因此假设 H2得到验证；

图片中包含团队成员人物图像能显著影响融资效

果，故假设 H3成立；图片中团队成员人物的大小

对项目的融资效果具有显著的正面影响，所以接

受假设 H4。为进一步分析图片中人物图像的不同

尺寸对项目融资效果的影响，本文分别将人物图

像的 3种尺寸（头像照、半身照和全身照）设为虚

拟变量，估计其对项目融资成功与否的影响。结

果显示，全身照在远景中明显有助于提升融资效果。

c. 概念层线索：图片中人物是否露出笑容对融

资效果具有显著的正向影响，因此假设H5得到支持。

 4.3    调节变量对融资效果的影响分析

为了分析项目类型的调节效应，本研究尝试

检验以下交叉项：a. 项目类型与图片色调的交叉

项；b. 项目类型与图片包含产品图像的交叉项；

c. 项目类型与图片包含团队成员人物图像的交叉

项；d. 项目类型与团队成员人物图像大小的交叉

项；e. 项目类型与团队成员人物表情的交叉项。

根据假设检验结果（如表 3所示），项目类型对以

下 4个变量的影响产生了显著的调节效应：包含

产品图像、包含团队成员人物图像、团队成员人

物图像大小以及团队成员人物表情。然而，项目

类型对图片色调影响的调节效应并不显著，因此

假设 7部分成立。这表明针对不同项目类型，投

资者对图片线索的关注点存在差异。

 4.4    控制变量对融资效果的影响分析

a. 针对所有类型的项目，融资目标金额对融

资效果具有显著的负面影响，表明融资目标金额

越高，项目的融资难度越大，需获得更多支持

者，从而降低融资成功率。

b. 项目更新次数和项目支持人数均对融资效

果产生显著的正面影响。这一结论在一定程度上

反映了经济学中的“羊群效应”，即个体的从众

心理。同时，也表明项目进展情况的报告对吸引

投资具有明显的促进作用。

c. 评论数和常见问题 Q&A数对项目融资效果

均产生显著的正面影响。评论和常见问题 Q&A是

众筹平台上连接筹款者与投资者的两个重要沟通

渠道，因此这一结论表明筹款者及时回复投资者

的评论和解答问题对增强投资意愿、提高融资成

功率具有显著作用。

d. 项目持续时间对融资效果有显著的负面影

响，说明项目周期越长，投资者感知到的风险越

高，从而不利于吸引投资。

e. 项目描述长度对融资效果产生负面影响，尤

其对科技类和出版类项目影响显著。这表明冗长

的文字容易引起读者反感，而相比之下，图片能

更直观、清晰、简洁地展示项目内容，有助于控

制项目介绍篇幅。

 

表 3   主要解释变量对融资效果影响的线性回归结果

Tab.3    Linear  regression  results  on  the  effect  of  the  main
explanatory variables on fundraising outcomes

 

变量 模型一 模型二 模型三

目标金额 −0.000*** −0.000*** −0.000***

是否有视频   0.584      0.439      0.721   

视频数量   0.366      0.595      0.452   

项目更新次数   0.000***   0.000***   0.000***

评论数   0.000***   0.000***   0.000***

项目支持人数   0.000***   0.000***   0.000***

常见问题Q&A数   0.000***   0.000***   0.000***

项目持续时间 −0.000*** −0.000*** −0.000***

投资等级   0.000***   0.062**    0.057** 

筹资人投资次数   0.000***   0.075**    0.030** 

筹资人筹集项目次数   0.021***   0.284      0.159   

项目描述长度 −0.068*   −0.044**  −0.028** 

图片数量   0.005***   0.039**    0.007***

图片中有几个人   0.081*     0.227      0.286   

人物图像是否是模特图   0.682      0.735      0.884   

图片色调 − −0.863      0.729   

图片是否包含产品图像 −   0.035**    0.022** 

图片是否包含团队成员人物图像 −   0.006***   0.038** 

团队成员人物图像大小 −   0.057*     0.041** 

团队成员人物图像是否笑 −   0.042**    0.025** 

类型×图片色调 − −   0.563   

类型×产品图像 − −   0.036** 

类型×团队成员人物图像 − −   0.008***

类型×团队成员人物图像大小 − −   0.025** 

类型×团队成员人物图像表情 − −   0.067*  

　注：***，**，* ，分别表示在1%，5%，10%显著性水平上显著，下同。
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f. 图片数量对所有类别项目的融资效果产生显

著影响。

 4.5    鲁棒性检验

为验证模型在不同情况下的稳健性，本研究

进行了多次鲁棒性检验。首先，考虑到融资成功

的项目通常能吸引大量投资者[14,39]，而投资者不投

资某项目可能仅因为对其不了解，因此以筹资比

例作为因变量重构模型。主要解释变量的检验结

果与之前的分析完全一致，详见表 4。
 

  
表 4    以筹资比例为因变量的鲁棒性检验结果

Tab.4    Robust  check  results  with  the  fundraising  proportion
as the dependent variable

变量 模型一 模型二 模型三

目标金额 0.000*** 0.000*** 0.000***

是否有视频 0.834    0.613    0.457

视频数量 0.041*** 0.006*** 0.003***

项目更新次数 0.091*   0.425    0.319

评论数 0.000*** 0.000*** 0.000***

常见问题Q&A数 0.000*** 0.000*** 0.000***

项目持续时间 0.001*** 0.032**  0.027***

投资等级 0.009*** 0.038*** 0.007***

筹资人投资次数 0.005*** 0.036*** 0.073*

筹资人筹集项目次数 0.523    0.877    0.936

项目描述长度 0.000*** 0.000*** 0.000***

图片数量 0.039**  0.041**  0.008***

图片中有几个人 0.047**  0.038**  0.021**

人物图像是否是模特图 0.696    0.510    0.472

图片色调 — 0.861    0.478

图片是否包含产品图像 — 0.056*   0.097*

图片是否包含团队成员人物图像 — 0.044*** 0.039***

团队成员人物图像大小 — 0.362    0.037**

团队成员人物图像是否笑 — 0.552    0.554

类型×图片色调 — — 0.899

类型×产品图像 — — 0.087*

类型×团队成员人物图像 — — 0.036**

类型×团队成员人物图像大小 — — 0.072*

类型×团队成员人物图像表情 — — 0.085*
 

其次，本研究剔除了对融资效果具有较强影

响力的控制变量，重新估计整个模型。这些移除

的控制变量包括：更新次数、评论数、常见问题

数和项目持续时间。估计结果表明，整个模型的

假设效应与先前描述的一致，估计结果与表 4高

度相符。因此，为避免重复，不在此处展示。

 4.6    不同项目类型对融资效果的影响分析

为了深入研究不同类型项目中图片线索对融

资效果的具体作用，本文对 4类项目分别采用普

通最小二乘法（OLS）进行参数估计。通过这一分

析方法，本文进一步验证了在不同项目中，即使

是相同的图片线索，也可能对融资效果产生不同

的影响。

 4.6.1   图片视觉层线索对不同类型项目融资效果

的影响分析

根据假设检验结果（如表 5所示），图片色调

对所有类别项目的融资效果均无显著影响，这与

基准回归的结果一致。
 

  
表 5    图片色调对不同类型项目筹资结果影响的假设检验

结果

Tab.5    Hypothesis  test  results  on  the  effect  of  image  tone  on
fundraising outcomes for different types of projects

游戏类 食品类 科技类 出版类

−0.006 −0.015 0.093 0.008

(0.895) (0.699) (0.321) (0.834)

 
 

 4.6.2   图片对象层线索对不同类型项目融资效果

的影响分析

根据假设检验结果（如表 6所示），在对象层

面上，分析图片线索对项目融资效果的影响并得

出以下结论：
 

  
表 6    图片对象层线索对不同类型项目筹资结果影响的假设

检验结果

Tab.6    Hypothesis  test  results  on  the  effect  of  image  object
layer cues on fundraising outcomes for different  types
of projects

项目类型 游戏类 食品类 科技类 出版类

图片是否包含产品图像
0.599*** 0.602*** 0.606*** 0.574**

(0.127) (0.121) (0.273) (0.217)

图片是否包含团队

成员人物图像

−0.183*** 0.187*** 0.186*** 0.134***

(0.021) (0.033) (0.052) (0.048)

团队成员人物图像大小
0.050*** 0.072* 0.048* 0.052***

(0.017) (0.036) (0.023) (0.012)

 
 

a. 在图片对象为产品时，对于所有类别项目

而言，产品在图片中的展示能显著影响融资效

果。这表明图片中关于产品的展示有助于投资者
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了解产品性能，提升项目介绍的吸引力和说服力。

b. 在图片对象为团队成员人物图像时，对于

所有类型的项目而言，投资者会关注图片中关于

团队成员的展示。值得注意的是，对于游戏类项

目来说，图片包含团队成员图像会对融资效果产

生显著的负面影响，这说明投资人更看重游戏类

产品的使用方法及使用场景。

c. 图片中团队成员人物的大小对所有类别项目

的融资效果都具有显著的正面影响。

 4.6.3   图片概念层线索项目融资效果的影响分析

根据假设检验结果（如表 7所示），在概念层

面上，分析图片线索对项目融资效果的影响并得

出以下结论：
 

  
表 7    图片概念层线索对不同类型项目筹资结果影响的假设

检验结果

Tab.7    Hypothesis  test  results  on  the  effect  of  image  concept
layer cues on fundraising outcomes for different  types
of projects

游戏类 食品类 科技类 出版类

0.013 0.059 0.092 0.157

(0.645) (0.408) (0.043) (0.046)
 
 

在图片中人物的面部表情方面，面带微笑的

人物能对科技类和出版类项目的融资效果产生显

著影响。这说明相较于游戏类和食品类项目，科

技类和出版类的产品更依赖人物展示。而演示者

面带微笑能给投资人带来积极的心理暗示，从而

提高融资成功率。

 4.7    实验结果总结

综上所述，通过实验研究，可以得到以下主

要结论：

a. 主要变量的实验结果表明：项目图片的色

调对众筹项目融资效果的影响不显著，这与已有

研究结果不同，主要原因可能在于网购环境下，

消费者对大众产品比较熟悉，商家必须依靠调整

图片色调等技巧提升图片展示的效果，而众筹项

目大多依靠产品的创意和实用性来吸引投资者的

注意力，所以更重视图片内容；图片中包含产品

图像会对融资效果产生显著影响，投资人获取项

目信息的唯一途径是通过项目描述，而筹资人展

示项目产品图片能增加投资人对项目产品的信任

度；图片中包含团队成员图像对项目融资效果影

响显著，这与已有研究的结论相符，本文进一步

验证了图片中人物形象在融资过程中产生的效

应；图片中人物面带微笑对融资结果产生正面效

应，有助于传递正面情感，吸引投资，这与已有

研究的结论相符[42]。

b. 调节变量的实验结果表明，项目类型 4个

变量在融资过程中产生的影响具有显著的调节作

用，包括产品图像、包含团队成员人物图像、团

队成员人物图像大小以及团队成员人物表情。而

由于图片色调对融资效果的影响不显著，相应

地，项目类型对图片色调影响的调节效应也并不

显著。

c. 控制变量的实验结果表明：目标金额对融资

效果具有显著的负面影响，目标金额越高，项目

融资难度越大；项目支持人数均对融资效果产生

显著的正面影响，投资人往往持有从众心理，因

此，项目支持人数越多，越能吸引更多的投资人

投资；项目更新次数、评论数和常见问题数对项

目融资效果均产生显著的正面影响，筹资人更新

项目进度，回答投资人问题都能够显著提升项目

融资成功率；项目持续时间对融资效果有显著的

负面影响，项目融资周期越长，越不利于融资；

项目描述长度对融资效果产生负面影响，过长的

文本描述会让投资人产生疲劳，进而引发投资人

厌恶感。

d. 不同项目类型的实验结果表明：对于游戏

类、食品类、科技类、出版类而言，图片中包含

产品图象、团队成员图像、团队成员人物图像大

小、团队成员人物图像是否笑对项目融资效果均

产生显著的正向影响；对于游戏类项目来说，图

片包含团队成员图像会对融资效果产生显著的负

面影响；对科技类和出版类项目而言，团队成员

人物图像面带微笑对融资效果产生显著正面影响。

 5    结　论

以众筹项目为研究对象，立足于媒介丰富度

理论，探究项目描述中的图片信息在筹资过程中

发挥的作用。采集众筹平台 Kickstarter上共 6 336
个项目作为研究样本，运用数据挖掘方法，对图

片语义特征进行整合和提取。在此基础上，建立

众筹项目融资效果计量模型，运用回归分析法对

图片线索融资效果进行实验研究，并以项目类型

为调节变量，进一步分析项目类型对融资效果的

影响。实证研究发现，在众筹项目中，产品图
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像、图片中包含团队成员的图像、团队成员人物

图像包含全身照、团队成员图像面带微笑，这些

图片线索的设计能够有效吸引更多的投资者。

本研究为众筹项目的筹资者如何通过图片更

好地进行项目介绍以提高融资成功率提供了有益

指导。首先，项目介绍中图片数量应适度，避免

冗余或信息过载，科技类项目可使用较多图片展

示产品细节或操作步骤。其次，图片应强调项目

团队展示，以增加项目的可信度，特别是出版类

项目，展示团队成员有助于提高融资成功率。最

后，图片应重视产品展示，根据项目类型突出产

品特点，以增强项目吸引力和投资信心。针对出

版类项目，精美的图片能够凸显产品的设计感，

从而吸引投资者的关注；在食品类项目中，通过

展示优质食材，彰显食品的安全性，以提高投资

可能性；至于游戏类项目，通过呈现游戏的操作

方法和应用场景，有助于提高投资者的投资意

愿，进而提升项目的融资成功率。

未来研究将综合考虑文本与图片两种媒介，

研究信息过载和信息重叠问题，结合大数据和机

器学习方法识别变量，提高研究精度，并引入额

外变量，如产品创意程度、项目功利属性及娱乐

属性等，分析与检验这些变量与项目融资效果之

间的关系，为项目融资决策提供有益的参考。
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