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摘要：众筹不仅可以作为便捷的融资渠道，也是一种有效的营销途径。为了研究众筹的营销效果，基于 AISAS

营销模型和价值共创理论构建了一个 AR 模型，收集京东众筹平台上 202 个项目的面板数据并进行实证分析。结

果表明，初始营销效果、自然衰减趋势和价值共创行为影响项目的营销效果；项目前期具有更明显的自然衰减趋

势和价值共创放大作用；科技类项目的初始营销效果较大、衰减趋势较小，而非科技类项目价值共创行为的放大

作用更大；成功项目比失败项目具有更大的初始营销效果和价值共创放大作用。从营销的视角研究众筹，结果对

众筹项目发起方有一定的管理启示。 
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一、引言 

 

近年来，基于互联网技术的数字化普惠金融迅速

发展，众筹给小微企业的发展提供了公平的机会和重

要的支持，对我国创新创业及经济发展具有重要影响。

众筹是创业者或者企业通过互联网向社会大众募集资

金、寻求支持的实践。众筹项目发起者在平台上发起

创新项目，众筹平台作为中介连接发起者和支持者，

并且进行项目审核、资金保管以及进展监督，项目支

持者提供资金，获取相应的回报。目前，学术界对众

筹进行的研究主要集中在以下几个方面：①众筹定义

和类型。国内外学者对众筹进行定义，并将众筹分为

捐赠型、回报型、借贷型和股权型四种[1−3]。②众筹主

体的行为。学者们分析了支持者不同行为的影响因素

以及支持者间行为的相互影响，包括同侪效应、瀑布

效应、羊群效应等[4−5]。③众筹主体的参与动机。研究

者认为支持者参与众筹是出于获得产品和投资回报等

外在动机以及社交互动和尝鲜等内在动机[6−7]，发起者 

的参与动机包括融资、验证市场信心、获取建议、学

习和获得关注、推广项目等[6,8]，平台的动机主要是获

得经济利益[9]。④众筹融资可得性或绩效的影响因素，

研究者认为影响众筹融资的影响因素主要包括项目特

征、发起者特征和初期融资情况等[10−12]。⑤众筹中的

价值共创。众筹与传统融资的差异在于支持者不仅是

投资者，还是项目价值的共同创造者[13]。 

作为一种基于互联网向大众筹集资金的新兴方

式，不少学者发现了众筹也有推广营销作用。Mollick

认为众筹发起者的目的不仅是进行小额融资，还包括

对新产品进行市场需求测试以及在早期对产品进行营

销[10]。Belleflamme 等认为众筹平台，尤其是回报型众

筹平台可以作为低成本市场营销的平台[9]。Cumming

等通过多案例研究表明众筹不仅是一种融资渠道，支

持者也可以作为企业国际化的一种资源从而促进项目

市场推广[14]。为了让项目达到融资目标从而获得心仪

的产品或服务，支持者会向身边的亲朋好友以及社交

网络和众筹平台上的其他潜在支持者推荐项目，这无

形中大大提升了项目的营销效果。众筹在实现筹集资

金的同时进行低成本、高效率的网络营销。发起众筹 
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的主要动机是融资，这是众筹出现最主要的原因，而

大部分项目也都实现了这一预期；众筹中的筹资和销

售是同时进行的，筹集的资金来自于传统的消费者，

这一特质也决定了其具有营销的价值。学者们发现了

众筹可以作为企业市场推广和宣传营销的策略，但并

未有文献进行深入地研究，本文从营销的视角研究众

筹，具有一定的研究意义。 

 

二、文献回顾与模型构建 

 

小微企业通过发起众筹项目吸引目标客户、提升

产品的知名度从而达到精准营销的效果。由于众筹出

现时间不长，国内外关于众筹营销的文献很少。因此

本文基于价值共创理论，借鉴在微博等社会化媒体营

销的研究，并且运用消费者行为学领域的 AISAS 营销

模型进行分析。 

(一) AISAS 模型 

AIDMA(attention-interest-desire-memory-action)模

型认为在传统营销中消费者从接触到购买会依次经历

引起注意、激发兴趣、产生欲望、留下记忆和产生行

动五个阶段[15]。一方面，AIDMA 理论将消费者的购

买行为模型化，有助于进行更有效的商品宣传。另一

方面，这个理论也反映出企业的初始营销效果来源于

企业的品牌影响力，营销活动的效果会随着时间的增

长表现出自然衰减趋势。随着互联网和移动互联网时

代的到来，消费者行为变得更加主动，现代营销活动

逐渐转变为以消费者为中心。日本 Kobayashi 根据

AIDMA 模型提出了 AISAS (attention-interest-search- 

action-share)模型，消费者会经历五个阶段：引起注意、

激发兴趣、信息搜索、产生行动和信息分享，其中信

息搜索和信息分享是消费者主动自发的行为 [16]，

AIDMA 模型和 AISAS 模型如图 1 所示。这种全新的

消费者行为分析模型更加符合互联网和移动互联网营 

 

 

图 1  AIDMA 模型和 AISAS 模型 

销的特质。在互联网营销活动中，企业营销效果既存

在随时间变化出现自然衰减趋势，又会因为消费者的

搜索、行动和分享等互动行为而呈现放大趋势，与消

费者的良性互动能提高企业营销活动的真实转化率。

Chang 等基于 AISAS 理论进行实证研究的结果表明，

在线广告的整体性和显著性对于引起消费者的兴趣和

其购买意愿有正相关关系[17]。金永生等根据 AISAS

模型构建了衡量企业微博营销效果的短期模型[18]。 

(二) 价值共创 

价值共创思想的提出可以追溯到 19 世纪，近十来

年价值共创理论正式形成并备受关注。Vargo 等提出

基于服务主导逻辑(Service-dominant Logic)的营销范

式，服务主导逻辑强调价值共创，认为生产者不再是

唯一的价值创造者，消费者与生产者一起成为共同的

价值创造者[19]。不少学者认为价值共创对企业的营销

活动有重要的影响。在众筹中，参与者人数众多、信

息快速高效交互使得价值共创活动更为明显。

Ordanini 等认为众筹支持者除了是投资者，还扮演关

键信息源、共同生产者、创新伙伴、核心资源等角    

色[20]。Berglin 等认为众筹支持者成为了众筹项目价值

的共同创造者[21]。Quero 等分析了不同类型支持者的

价值共创行为[22]。 

(三) 营销效果 

营销之父科特勒提出公司的营销效果由五部分组

成：客户理念、整合的营销组织、充分的市场信息、

战略定位和运营效率。营销效果决定公司是否能留住

客户、销售额的增长率以及利润率，越来越多的企业

认识到提升营销效果的重要性。Kirtiş等认为通过社交

媒体进行品牌推广等其他营销活动是最方便有效的工

具[23]。自社会化媒体兴起以来，国内外许多学者对营

销效果进行了研究。Murdough 总结出了具有一定普适

性的营销效果评估框架，包括定性指标和定量指标两

部分，定性指标包括用户的观点和建议等，定量指标

是指粉丝数、转发数和评论数等[24]。金永生等认为企

业微博营销的短期效果与发布的微博数量和粉丝数量

正相关[18]。毕凌燕等指出用户主动创造的内容来衡量

营销效果更准确[25]。 

(四) 模型构建 

支持者在众筹平台上浏览项目简要信息，对引起

其注意的项目进行详细了解进而产生兴趣，然后他们

通过观察项目受关注程度，浏览其他发起者的评论以

及评估发起者的活跃程度和执行能力等获取更多信

息，进而主动与项目发起者或其他支持者产生互动等

价值共创行为，最后产生支持行为并通过社交平台和
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社交网络进行信息转发分享。 

Prahalad 等认为企业与消费者的互动是价值创造

和价值提取的核心，企业必须要关注个性化的互动以

达到与顾客进行价值共创的目的[26]。Witell 等认为互

动可以驱动共创过程，顾客与企业之间的互动是实现

价值共创的关键[27]。通过企业与消费者之间的互动，

双方为彼此共同创造了价值，所以本文用互动衡量价

值共创行为。互动包括营销者和消费者之间的互动以

及消费者之间的互动，指发布信息、获取信息以及交

换信息的过程。众筹实践中的话题区既可以发布和获

取信息，又可以交换信息；既有发起者与支持者之间

的互动，又有支持者之间的互动，话题数量代表了互

动的程度。 

众筹中的营销是指小微企业或者个人创业者通过

发起众筹项目挖掘支持者需求，使自身产品形态和理

念切合支持者的需求，让支持者加深对产品的了解从

而达到推广和销售产品的目的。在众筹中，发起者多

为处于事业初期的中小企业、创业型公司和个人创业

者，选择发起众筹项目是一种经济、便捷又有效的市

场营销途径。本文将项目支持者人数作为衡量众筹项

目营销效果的指标，原因有以下几点：①营销效果一

般用金融反馈来测量，代表了企业在其价值创造过程

执行及其核心能力表现。但是金融反馈只关注经济的

角度，忽略消费者−品牌关系、可持续性和品牌价值

等方面。②众筹项目一般可以设置多个支持档位，每

个支持档位的的金额相差很多，低至几元，高至几十

万元。一次大额支持可能会使得筹资总金额和人均支

持金额产生很大的浮动，会导致面板数据不平稳从而

产生伪回归等，因此筹资金额和人均支持金额不宜作

为营销效果的衡量指标。③金额和人均金额与项目产

品的单价有很大的关系，而支持人数不受产品单价影

响。④项目支持人数越多，表明被吸引和产生兴趣的

人越多，产生真实购买意愿的人越多，从而众筹营销

效果越好。 

众筹营销的过程包括项目凭借自身品牌或产品吸

引早期支持者的注意并激发其兴趣，通过各种方式进

行价值共创引发支持者产生支持行为，然后这种支持

行为进一步引发更多的潜在支持者产生行动。本文参

考金永生[18]根据 AISAS 理论构建的企业微博营销效

果模型，将众筹营销影响效果看作是三部分效果的  

叠加。 

(1)项目凭借自身品牌和个性化、差异化的产品或

服务引起潜在支持者注意并激发兴趣。在项目预热和

初期阶段，众筹项目形成初始营销影响力。发起者项

目图片、视频和文字等详情介绍吸引潜在支持者的注

意并引发其兴趣，他们中的一部分将直接转化为早期

支持者。项目持续时间一般仅为数十天，因此可以认

为项目早期支持者所形成的初始营销影响力基本   

不变。 

(2)发起者与支持者通过价值共创让支持者获取

信息、产生行动并分享推广。Domegan 等认为由于顾

客和企业紧密协作，价值共创活动可以促进推广营  

销[28]。杨学成等对汽车行业展开案例研究，梳理了价

值共创与体验营销的概念演变及要素呈现[29]。朱翊敏

和于洪彦等认为顾客参与价值共创会给企业带来长期

稳定的利润，同时还可以推动口碑宣传[30]。在众筹过

程中，支持者与发起者进行互动获取更多的项目动态

信息。支持者还可以与其他支持者进行话题互动，获

取额外的深层信息。互动减小了项目的不确定性、信

息的不对称现象，促进了价值共创活动的进行，从而

使支持者产生行动并通过分享使营销效果放大。基于

以上分析，本文认为价值共创行为对众筹动态营销效

果具有放大作用。 

(3)由于发起者社会资本的参与和预热阶段累积

的人气，项目发起之初会有一定的营销效果，同时价

值共创行为对众筹动态营销效果具有放大作用。但企

业通过众筹进行营销活动的效果会随时间呈自然衰减

态势。 

因此，当期营销效果MPt会受到初始营销效果、

价值共创活动 VCRt 以及前一期营销效果 MPt−1 的影

响。建立以下一阶自回归模型： 
 

, 0 1 , ,1 2 ,ln ln ln + +i t i t i i tt iMP a a MP a VCR      
 

其中，α0 表示众筹项目的初始营销效果；α1 表示当期

营销效果受前一期营销效果的影响程度；α2 表示短期

内项目价值共创对营销效果的影响；i代表项目；t表

示时间；μi表示个体效应的截距项；εi,t是随时间和个

体改变的扰动项。 

 

三、实证研究 

 

(一) 数据来源 

本文随机收集回报型众筹平台“京东众筹”上在

2016 年 3 月 14 日—2016 年 7 月 4 日发起的 251 个项

目数据，项目持续期间内于每日 10:30 和 22:30 收集

实时数据。先剔除残缺数据，然后选取持续时间为 30、

45 和 60 天的 n=202 个项目，每个项目取等时间间隔
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T=30 组时间序列数据，共计 N=6060 组有效面板数据。

此外，我们发现样本中不存在融资完成率在

70%~100%的项目，这可能是发起者为了获得融资对

接近融资目标的项目进行了自投。为了避免自投的影

响，将融资百分比为 100%~105%的项目进行重新分

类，把在 2/3 融资周期之后成功的项目以及在相邻时

间点融资百分比变动大于 60%的项目归类为失败   

项目。 

(二) 描述性统计 

对 202 个项目的数据进行描述性统计分析，结果

如表 1 所示。 

将 202 个项目的筹资金额、支持人数和人均支持

金额的算术平均值取对数，随时间变化的结果如图 2

所示。筹资金额在项目前期增长非常迅速，中期平稳

增长，后期特别是结束前表现出较大的增长。支持者

人数在项目前期增长非常快，中后期增长态势平稳。

人均支持金额则呈现出先快速减小后缓慢增加的趋

势，表明大额支持基本上集中在项目初期和后期。 

(三) 单位根检验 

为了避免异方差和多重共线性，对众筹项目的支

持人数和话题数的面板数据进行取对数处理(其中话

题数先加 1 再取对数)，防止非平稳时间序列造成的伪

回归，确保估计结果的有效性，对面板数据进行单位

根检验分析其平稳性。面板数据 n=202，T=30，本文

选择 LLC，HT，IPS 和 Hadri LM 四种常用的面板单

位根检验的方法做单位根检验。检验结果如表 2 所示，

结果表明在 1%的显著性水平下拒绝有单位根的原假

设，以上变量序列为平稳序列。 

 

表 1  数据描述性统计 

变量 
平均值 

标准差 最小值 最大值 
所有 科技 非科技 成功 失败 

融资金额 273 366.8 393 222.3 175 106.9 357 957.5 52 826.7 537 587.3 3.0 1.01×107

支持者人数 1 768.3 2 102.8 1 494.1 2 212.9 609.0 3691.0 3.0 26 382.0 

项目关注数 1 949.6 2 261.0 1 694.3 2 315.1 996.8 4238.6 5.0 31 656.0 

话题讨论数 89.1 138.8 48.3 102.4 54.3 218.3 0.0 2 636.0 

项目进展数 9.0 10.4 7.8 10.5 8.5 7.9 0.0 76.0 

注：表中为所有项目的标准差、最小值和最大值 

 

 
图 2  平均筹资金额、平均支持人数和人均支持金额的动态变化 

 

表 2  单位根检验 

变量 
LLC 

(t*) 

HT 

(z) 

IPS 

(t) 

Hadri LM 

(z) 
结果 

lnMP 
−27.091 

(1.000) 

−20.708*** 

(0.000) 

−5.983*** 

(0.000) 

28.453*** 

(0.000) 
平稳 

lnVCR 
−24.430*** 

(0.000) 

−12.653*** 

(0.000) 

−2.973*** 

(0.000) 

31.711*** 

(0.000) 
平稳 

注：进行 LLC，HT，IPS 和 Hadri LM 四种单位根检验时，为了缓解截面相关均使用选择项“demean”，即先将面板数据减去各截面单位的均值再进

行检验；括号中的数值为 p 值，*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平上显著 
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(四) 实证结果及讨论 

话题数量会影响众筹支持者人数，反过来项目支

持者人数增加也有可能导致更多话题的产生，因此解

释变量和被解释变量的双向因果关系可能产生内生性

问题。我们通过 Davidson-MacKinnon 和 Hausman 统

计量来进行模型的内生性检验，结果如表 3 所示，主

要变量为严格外生的原假设在 5%水平上被拒绝，即

模型存在内生性问题。 

 
表 3  完整模型内生性检验 

Davidson-MacKinnon Hausman 

180.6219 95.43 

1.5×10−4 0.0000 

 

GMM 估计使用解释变量的滞后项作为其工具变

量，能较好地克服变量的内生性问题。其中系统 GMM

法将差分 GMM 和水平 GMM 两种方法结合起来，能

够提高估计的效率，本文采用系统 GMM 方法进行实

证分析。样本数据 n=202，T=30，N=6060，为短动态

面板数据，本文运用 STATA12.0 对面板数据进行处理

和回归分析，回归结果如表 4所示。由AR检验、Hansen 

J 检验的结果可知，扰动项无自相关，模型设定合理

和工具变量有效。 

根据本文所建模型可知，α0=1.391，表明项目具

有一定的初始营销效果。在项目正式开始前会有一段

为期几天的预热期，潜在支持者被众筹项目的产品创

意、服务、宣传和发起团队背景等吸引而引起注意和

产生兴趣，预热期为项目积累了一定的营销效果。

α1>0，说明项目当期营销效果与前一期营销效果正相

关；0<α1<1，表明营销效果呈自然衰减的趋势。α2>0，

表明价值共创活动对众筹营销效果有一定的放大作

用，价值共创行为越活跃，众筹营销效果越明显。 

本文将项目 T=1−10、11−20 和 21−30 分成前期、 

表 4  众筹营销效果的拟合回归分析 

自变量 系数 稳健标准误 t值(概率) 

lnMPt-1 0.710 0.033 21.63*** (0.000)

lnVCRt 0.138 0.055 2.53** (0.011) 

_cons 1.391 0.103 13.56*** (0.000)

W 2955.68 

Prob. 0.000 

工具变量数 111 

AR(1)检验 0.0013 

AR(2)检验 0.8058 

Hansen J 检验 0.109 

注：括号中的数值为 p 值；*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水

平上显著 

 

中期和后期，分别对不同阶段的项目众筹营销效果进

行分析，结果如表 5 所示。α0越来越小，说明初始营

销效果随时间慢慢减小；0＜α1＜1，说明在项目各个

阶段当期营销效果都与前一期营销效果正相关且营销

效果呈衰减趋势，同时 α1值递增，这表明营销效果的

衰减前期较为明显，中后期系数几乎接近于 1，衰减

趋势逐渐减小，当期营销效果基本上取决于前一期的

营销效果；α2 值前期较大，中后期基本相同，说明价

值共创对营销效果的放大作用在众筹各个阶段都存

在，但这种放大作用在前期更加明显，中后期放大作

用较小。在众筹营销的前期，项目积累了相当高的人

气，价值共创对营销效果有很明显的放大作用，但是

营销效果自身的衰减也比较明显；中期人气回落，价

值共创的放大作用显著减小，营销效果的衰减趋势变

小；在项目的后期，营销效果基本上取决于前一期效

果，初始营销效果和价值共创的放大作用较小。 

本文根据项目标签将202个项目分成91个科技类

和 111 个非科技类项目分别进行分析，结果如表 6 所

示。前者有一定的创新性，可替代性较小，会引起对 
 

表 5  不同阶段的众筹营销效果拟合回归分析 

自变量 
前期  中期 后期 

系数 稳健标准误 z 值 (概率)  系数 稳健标准误 z 值(概率) 系数 稳健标准误 z 值(概率) 

lnMPt-1 0.689 0.048 14.23*** (0.000)  0.883 0.036 24.25*** (0.000) 0.940 0.020 47.36*** (0.000)

lnVCRt 0.147 0.074 1.99** (0.046)  0.060 0.033 1.85* (0.065) 0.061 0.028 2.21** (0.027)

_cons 1.419 0.139 10.18*** (0.000)  0.546 0.130 4.19*** (0.000) 0.195 0.109 1.79* (0.074)

工具 

变量数 
31  31 31 

W 1 145.27  3 978.07 3 646.52 

Prob. 0.000  0.000 0.000 

注：括号中的数值为 p 值；*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平上显著 
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新鲜事物抱有尝鲜心理的支持者的关注和感兴趣，从

而具有较大的初始营销效果；而后者可替代性较大，

所以初始营销效果较小。科技类项目中营销效果受前

一期效果的影响比非科技类稍大，这可能是因为科技

类项目具有一定创新性，大部分支持者不具有专业知

识，对项目真实性和不确定性的判断主要根据项目前

期营销情况和其他支持者支付记录所传递出的质量信

号；非科技类项目创新性小，在受其他支持者的影响

的同时还会与其他同类产品进行对比，根据项目的让

利程度和自身的需求情况来决定是否支持。科技类项

目技术含量高，大部分支持者提出的建议或要求在当

期项目往往难以实现，发起者也难以给出满意的答复，

所以科技类项目中价值共创的实现难度较大，从而导

致价值共创对营销效果具有较小的放大作用；而非科

技类项目中的话题大多是询问商品细节、发货和物流

等信息，发起者根据支持者的互动内容改进项目执行

或进行产品优化，从而使得价值共创行为向营销效果

的转化率较高。 

对146个成功项目和56个失败项目分别进行回归

分析，结果如表 7 所示。成功项目具有较大的初始营

销效果，两者营销效果的衰减趋势相差不大，这意味

营销效果好的项目可能会继续维持良好的营销势头，

而之前营销情况不佳的项目其营销效果会每况愈下。

此外，成功项目的价值共创行为对营销效果有明显的

放大作用，但在失败项目中这种放大作用并不显著。 

(五) 稳健性检验 

为了检验结果的稳健性，本文选取融资目标在 10

万元之内的项目 n=146，T=30，N=4380 作为样本进行

回归，结果如表 8 所示。回归表明，变量系数、符号

以及显著性水平稳定，显示出较好的稳健性。 
 

表 6  不同类型项目的众筹营销效果拟合回归分析 

自变量 
科技类项目 非科技类项目 

系数 稳健标准误 t 值(概率) 系数 稳健标准误 t 值(概率) 

lnMPt-1 0.737 0.033 22.40*** (0.000) 0.720 0.044 16.23*** (0.000) 

lnVCRt 0.092 0.054 1.70* (0.089) 0.121 0.069 1.75* (0.081) 

_cons 1.422 0.139 10.25*** (0.000) 1.369 0.136 10.08*** (0.000) 

工具变量数 85 111 

W 1900.09 1655.29 

Prob. 0.000 0.000 

注：括号中的数值为 p 值；*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平上显著 
 

表 7  成功和失败项目的众筹营销效果拟合回归分析 

自变量 
成功项目 失败项目 

系数 稳健标准误 t 值(概率) 系数 稳健标准误 t 值(概率) 

lnMPt-1 0.701 0.036 19.55*** (0.000) 0.718 0.089 8.02*** (0.000) 

lnVCRt 0.154 0.057 2.70*** (0.007) 0.146 0.110 1.33(0.184)  

_cons 1.480 0.117 12.68*** (0.000) 1.102 0.222 4.96*** (0.000) 

工具变量数 111 111 

W 2488.59 645.18 

Prob. 0.000 0.000 
注：括号中的数值为 p 值；*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平上显著 
 

表 8  稳健性检验 

自变量 系数 稳健标准误 t 值(概率) 

lnMPt-1 0.741 0.032 23.21*** (0.000) 

lnVCRt 0.101 0.055 1.84* (0.066) 

_cons 1.305 0.125 10.46*** (0.000) 

W 1940.35 

Prob. 0.000 

工具变量数 111 

AR(1)检验 0.004 

AR(2)检验 0.934 

Hansen J 检验 0.205 

注：括号中的数值为 p 值；*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平上显著 
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四、结论与启示 

 

本文基于 AISAS 模型和价值共创理论构建了一

个众筹项目营销效果模型，收集京东众筹平台上 202

个项目的面板数据，通过实证分析众筹的营销效果并

进行稳健性检验。实证结果表明：①众筹项目具有一

定的初始营销效果；②营销效果随时间变化呈自然衰

减的趋势，当期营销效果会受到前一期营销效果的影

响；③价值共创行为会促进潜在支持者转化为实际支

持者，对众筹营销效果有一定的放大作用；④众筹项

目的初始营销效果随时间依次递减，中后期营销效果

衰减态势逐渐放缓，早期价值共创行为对营销效果具

有较大的放大作用；⑤科技类比非科技类项目的初始

营销效果较大同时衰减作用较小，但非科技类项目中

价值共创行为的放大作用更为显著；⑥成功项目比失

败项目具有更大初始营销效果，其价值共创活动转化

率也稍大。 

研究结果对众筹实践，尤其是项目发起者具有重

要的管理启示。发起者要保证项目的质量，要充分发

动社会资本并通过项目正式开始之前的预热期进行有

效的宣传造势以获得更高的营销起点。众筹中要积极

参与话题沟通，及时更新项目进展，组织试用和评测

活动，利用社交平台建立互动社区等方式促进价值共

创行为，从而进一步放大项目的营销效果。在众筹的

不同阶段发起者要采用不同的营销策略，早期要通过

各种方式促进价值共创行为发挥其放大作用，中后期

则需要重点维护前期已有的营销效果。对于不同类型

项目的发起者要采用不同的营销策略，科技类项目需

要打造先发优势，维护好营销效果避免产生过大的衰

减趋势，而其他类项目需要进行更多的价值共创行为

以放大营销效果，既要获得融资成功又要提升营销效

果的项目发起者，应该注意促进价值共创行为。 

本文从营销的视角研究众筹，分析了不同类型和

不同阶段的众筹项目的营销效果，研究结果对项目发

起方和众筹平台有一定指导意义。但限于数据收集的

难度，只选择了一个平台进行研究，未来可以收集多

个众筹平台的数据来进行对比研究。 
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Abstract: Crowdfunding can not only act as a convenient financing channel, but is also an effective way of marketing. 

In order to study the marketing effects of crowdfunding, an AR model was built based on the AISAS marketing model 

and value co-creation theory, then the pannel data of 202 projects on JingDong crowdfunding platform was collected 

and analyzed through empirical study. The results show that the initial marketing effect, a trend of natural attenuation 

and value co-creation behavior all influence the marketing effect of the projects. At the early stage of crowdfunding, 

there were more obvious natural attenuation trend and value co-creation amplification; science and technology projects 

had a bigger initial marketing effect and a smaller attenuation trend, while other projects showed a larger amplification; 

successful projects had a bigger initial marketing effect and value co-creation amplification than those that fail. The 

present essay studied crowdfunding from the perspective of marketing, and its conclusions can offer some management 

implications for the project initiators. 
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