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Аннотация
Движение капитала является одним из необходимых условий любого вида эконо-

мической деятельности. Принятие решений по инвестициям осуществляется на основе 
множества субъективных и объективных факторов. Среди множества объектов инве-
стирования особое место занимает недвижимость. Специфика недвижимости как объ-
екта инвестирования проявляется в ее дорогостоящем характере и тщательном подходе 
потенциальных инвесторов к ее приобретению. Основным контингентом инвесторов в 
сферу гостиничной недвижимости являются частные инвесторы. В отличие от институ-
циональных инвесторов, частные инвесторы не могут осуществить полноценный инве-
стиционный анализ потенциальных объектов вложения. В современных условиях воз-
никает необходимость развития методологических основ маркетинга инвестиционных 
продуктов в сфере гостиничной недвижимости для частных инвесторов. В статье пред-
ставлены методологические основы маркетинга инвестиционных продуктов в сфере 
гостиничной недвижимости для частных инвесторов. Уточнены понятия «инвестици-
онный маркетинг», «маркетинг инвестиций», «управление маркетингом инвестицион-
ных продуктов», «инвестиционный продукт», «субъекты маркетинга инвестиционного 
продукта», «маркетинговая привлекательность инвестиционного продукта», «факторы 
маркетинговой привлекательности инвестиционного продукта».
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Введение

Эффективное развитие инвестиционных процессов является одним из базовых условий 
стабильного функционирования экономики. Современное социально-экономическое разви-
тие основано на расширенном воспроизводстве материальных ценностей, которое позволя-
ет обеспечить увеличение совокупного национального богатства. Одним из главных спо-
собов поддержания этого роста является инвестиционная деятельность, которая включает 
процессы вложения финансовых ресурсов и различных видов капитала, а также комплекс 
практических действий по реализации инвестиционных планов.

Проблема результативного инвестирования характерна практически для всех отраслей 
экономики и сфер деятельности. Не является исключением в этом плане и динамично раз-
вивающаяся в последние годы сфера коммерческой недвижимости в целом и гостиничной 
в частности.

История развития методик оценки инвестиционной привлекательности 
объектов инвестирования

Согласно результатам исследования ВЦИОМ, проведенного в 2015 году, порядка 48% 
россиян считают наиболее привлекательным объектом инвестирования именно недвижи-
мость (рис. 1).

Рисунок 1. Наиболее привлекательные объекты инвестирования в России, 2015 год 
(по доле выбравших тот или иной объект инвестирования), %1

1 Составлено с использованием [Пресс-выпуск № 2899…, www].
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Рост доходов населения России в период с 2000 года по настоящее время и их стабили-
зация, во-первых, обусловили появление крупной платежеспособной потребности россиян 
в сохранении и увеличении сбережений, во-вторых, привели к появлению и увеличению 
относительно нового для страны типа инвестора – частного (не институционального) и, 
в-третьих, – к росту внимания частных инвесторов к различным объектам инвестирования.

Существующие традиционные методики оценки инвестиционной привлекательности 
объектов инвестирования в большинстве случаев не всегда результативны и не могут при-
меняться при взаимодействии с частным инвестором в силу иррациональности его пове-
дения. В этом контексте требуется применение менее сложных в реализации для частных 
инвесторов (которые, как правило, не имеют навыков комплексного инвестиционного ана-
лиза), одновременно понятных и объективных методов оценки привлекательности объектов 
инвестирования. Решение данной задачи становится возможным на основе использования 
методологии маркетинга, что обосновывалось нами в предыдущих исследованиях [Кондра-
тофф, Маркетинговые факторы…, 2015; Кондратофф, Маркетинговый подход…, 2015].

Учитывая сказанное, возникает необходимость развития методологических основ ка-
чественно нового направления маркетинговой методологии – маркетинга инвестиционных 
продуктов. Ключевым компонентом методологии любой области знаний является ее поня-
тийный аппарат. В связи с этим развитие методологических основ маркетинга инвестици-
онного продукта требует, прежде всего, уточнения понятийного аппарата, составляющего 
данное направление.

На рис. 2 представлена система понятий методологии маркетинга инвестиционного 
продукта в сфере гостиничной недвижимости.

Предложенные понятия, во-первых, находятся в иерархической взаимосвязи и сопод-
чиненности друг другу, а во-вторых, вышестоящее понятие является более емким по отно-
шению к нижестоящему.

Раскрытие специфики маркетинга инвестиционного продукта, таким образом, требует 
уточнения выделенных понятий, формирующих его методологию.

Рассмотрим содержание каждого из представленных на рис. 2 понятий.
1. «Инвестиционный маркетинг». Можно констатировать, что на сегодняшний день в 

литературе нет однозначного определения данного понятия.
Отметим, что некоторые зарубежные компании, осуществляющие свою деятельность в 

рассматриваемой сфере, понимают под «инвестиционным маркетингом» комплекс марке-
тинговых программ и стратегий, позволяющих инвестиционным компаниям привлечь до-
полнительный объем активов; а также мероприятия, направленные на реализацию услуг ин-
вестиционных компаний для привлечения внимания потенциальных инвесторов [Marketing 
programs, www].

В отечественной науке инвестиционный маркетинг рассматривается в наиболее общих 
чертах, как один из способов получения инвестиций для развития предприятия.

http://publishing-vak.ru/economy.htm
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Одним из наиболее распространенных в современной практике управления является 
понимание рассматриваемой дефиниции как способа предпродажной подготовки того или 
иного бизнеса. В этом контексте специалисты отмечают, что «именно поэтому одним из ос-
новных инструментов предпродажной подготовки бизнеса является комплекс специальных 
мероприятий инвестиционного маркетинга, позволяющий провести экспресс-капитализа-
цию бизнеса непосредственно перед процедурой продажи» [Мокров, www]. Однако данное 
определение носит несколько узкий характер, сводя инвестиционный маркетинг к решению 
ограниченного перечня задач.

Вместе с тем инвестиционный маркетинг может использоваться с более широким 
функционалом, который включает в себя общее повышение уровня конкурентоспособно-
сти предприятия, улучшение его инвестиционной привлекательности, улучшение имиджа 
[Оленикова, 2007].

Рисунок 2. Система понятий методологии маркетинга инвестиционного продукта 
в сфере гостиничной недвижимости1

1 Cоставлено автором.
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Надо также отметить, что специалисты предлагают выделять следующие функции ин-
вестиционного маркетинга [Пономарева, Пономарев, Безрукова, 2013, 190]:

– анализ глобального инвестиционного рынка, изучение его состояния, тенденций и ди-
намики;

– сегментирование рынка инвестиционных проектов;
– позиционирование инвестиционных проектов и программ;
– мониторинг деятельности конкурентов;
– прогнозирование инвестиционной конъюнктуры рынка;
– разработка эффективных инвестиционных проектов;
– маркетинговый контроль;
– планирование маркетинговой деятельности при продвижении инвестиционных 

объектов.
Отметим недостаточную теоретическую проработанность рассматриваемой сферы в 

российской теории управления инвестиционными и маркетинговыми процессами. По мне-
нию Т.П. Симоненко, «инвестиционный маркетинг представляет собой комплексную про-
граммную деятельность, направленную на формирование производственно-экономических 
решений в области инвестиций, соответствующих реальным потребностям конечных по-
требителей» [Симоненко, www]. В этом контексте «конечными потребителями» в инвести-
ционном маркетинге выступают потенциальные инвесторы (партнеры, контрагенты).

Таким образом, изучение представленных в специальной и научной литературе подхо-
дов к пониманию категории «инвестиционный маркетинг» позволяет сделать вывод о том, 
что современные исследователи не имеют единого, общепринятого взгляда на суть данной 
категории. Инвестиционный маркетинг могут понимать: как краткосрочную деятельность, 
связанную с необходимостью повышения инвестиционной привлекательности объектов 
продвижения; как целенаправленную, системную, долгосрочную деятельность; как ком-
плекс мероприятий по развитию инвестиционной привлекательности предприятий. Следу-
ет отметить, что применимость того или иного подхода к определению рассматриваемого 
термина во многом зависит от специфики бизнеса и сферы деятельности, к которой он при-
меняется.

Анализ подходов к определению инвестиционного маркетинга позволяет представить 
уточненную трактовку понятия «инвестиционный маркетинг»: совокупность маркетинго-
вых мероприятий аналитического (комплексное изучение рынка и отрасли с использова-
нием специальных методик анализа) и оперативного (применение инструментов и методик 
коммуникационного сопровождения объектов продвижения) характера, направленных на 
привлечение инвестиций или повышение привлекательности потенциальных объектов ин-
вестирования (компании как субъекта бизнеса, объектов недвижимости и др.) среди потен-
циальных инвесторов, выступающих конечными потребителями продвигаемого в рамках 
данных мероприятий объекта.

http://publishing-vak.ru/economy.htm
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2. «Маркетинг инвестиций». Учитывая сказанное, автор считает необходимым разде-
лить определения понятий «инвестиционный маркетинг» и «маркетинг инвестиций». Термин 
«маркетинг инвестиций» мы определяем как совокупность маркетинговых мероприятий ана-
литического и оперативного характера, осуществляемых потенциальным частным инвесто-
ром и/или посредническими структурами между ним и субъектом продвижения инвестиций. 
Целью маркетинга инвестиций является проведение специального комплекса маркетинговых 
мероприятий по выбору оптимального объекта инвестирования для потенциального частного 
инвестора. В этой связи появляется необходимость рассмотрения вопроса привлекательности 
объекта инвестирования для потенциального частного инвестора. Применительно к объекту 
исследования далее в работе нами будет использоваться понятие «маркетинг инвестиций».

3. «Управление маркетингом инвестиционного продукта». Уточнение данного термина 
требует прежде всего анализа понятия «управление маркетингом».

Рассматривая в своей работе указанные понятия, профессор С.Н. Андреев в своем ис-
следовании [Андреев, 2002] выделил соотношение и взаимосвязь понятий «управление 
маркетингом» и «маркетинговое управление». Так, по справедливому мнению исследовате-
ля, специфика маркетингового управления состоит в том, что оно является неким воплоще-
нием принципиального подхода к стратегическому управлению любым субъектом рынка в 
современной интерпретации маркетинга. При этом управление маркетингом — это один из 
процессов управления функцией маркетинга на предприятии.

По мнению американского классика Ф. Котлера, который использует понятие «управ-
ление маркетингом», его можно трактовать как управление процессами анализа, планиро-
вания, реализации и контроля программ, направленных на создание, построение и поддер-
жание полезных обменов и связей с целевыми рынками для достижения целей организации 
[Котлер, 1999, 46]. Другой признанный зарубежный исследователь, П. Дойль, формулируя 
собственную концепцию маркетинга как способа создания стоимости компании, рассматри-
вает «управление маркетингом» именно как инструмент повышения стоимости предпри-
ятия [Дойль, 2001].

По мнению Г. Асселя, следует разделять маркетинговое управление на стратегическое 
на уровне коммерческих подразделений и компании в целом [Ассель, 2001, 684-688]. Дан-
ный подход конкретизирован в концептуальном видении российских исследователей Б.А. 
Соловьева [Соловьев, 1999], А.А. Мешкова и Б.В. Мусатова [Соловьев, Мешков, Мусатов, 
2008, 316], которые определяют управление маркетингом как «важнейшую функциональ-
ную часть общей системы управления предприятием», рассматриваемую через систему 
маркетингового управления предприятием в целом, через его концепцию и образ мышле-
ния, управление маркетинговой функцией и управление спросом («рынкоделание»).

Как отмечает профессор Б.А. Соловьев, можно говорить о «решении задачи согласова-
ния внутренних возможностей предприятия с требованиями и условиями внешней среды 
для получения прибыли» [Соловьев, 2008, 28].
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Такого подхода в определенной степени придерживается и профессор Г.Л. Багиев, 
уточняющий определение «маркетингового управления» предприятием как целенаправ-
ленную координацию и формирование всех мероприятий фирмы, связанных с рыночной 
деятельностью на уровне предприятия, на уровне рынка и общества в целом [Багиев, Та-
расевич, Анн, 2001, 69-76]. При этом управление маркетинговой функцией рассматрива-
ется ученым как управленческая деятельность, связанная с планированием, организаци-
ей, координацией, контролем, аудитом и стимулированием всех подразделений службы 
маркетинга.

Учитывая специфику выбранной области и объекта исследования, наиболее характер-
ные особенности управления маркетингом в процессе инвестирования частными инвесто-
рами в гостиничную недвижимость могут быть определены на основе подходов, предло-
женных С.Н. Андреевым и Р.Р. Сидорчуком, как процесс обеспечения частного инвестора 
необходимой информацией для получения им целевого эффекта; данный процесс включает 
совокупность аналитических и организационных мер по обеспечению условий для опти-
мального инвестирования в малые гостиницы.

4. «Инвестиционный продукт». На основе анализа понятия «продукт» в маркетинге 
под инвестиционным продуктом нами предлагается понимать комплексную информаци-
онно-аналитическую услугу для частного инвестора, предоставляемую ему продавцами 
объектов недвижимости (риэлторами и непосредственными владельцами объектов недви-
жимости), и одновременно ее материальное выражение в форме конкретной гостиничной 
недвижимости.

5. «Субъекты маркетинга инвестиционного продукта в сфере гостиничной недвижи-
мости». К ним мы относим участников взаимоотношений, связанных с движением инве-
стиционных ресурсов, торговой реализацией объектов гостиничной недвижимости, фор-
мированием и предоставлением комплексных информационно-аналитических услуг по 
привлекательности объектов инвестирования. В числе субъектов маркетинга инвестицион-
ного продукта в сфере гостиничной недвижимости следует выделить:

– продавцов (владельцев) гостиничной недвижимости;
– риэлторов;
– частных инвесторов.
6. «Маркетинговая привлекательность инвестиционного продукта в сфере гостинич-

ной недвижимости». Данное понятие имеет тесную связь и является подчиненным тра-
диционному, классическому понятию «инвестиционная привлекательность», под которой 
понимают «совокупность свойств внешней и внутренней среды объекта инвестирования, 
определяющих возможность граничного перехода инвестиционных ресурсов» [Левченко, 
Янюшкин, Рябцев, 2014, 13].

Под маркетинговой привлекательностью инвестиционного продукта в сфере гостинич-
ной недвижимости нами понимается количественное выражение эмоциональных (ирраци-
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ональных) и рациональных (функциональных) характеристик и показателей гостиничной 
недвижимости, позволяющих получить однозначное представление о целесообразности 
инвестирования в него частным инвестором.

7. «Факторы и показатели маркетинговой привлекательности инвестиционного продук-
та». В данное понятие нами включается совокупность внешних и внутренних условий и 
характеристик, оказывающих влияние на формирование маркетинговой привлекательности 
инвестиционного продукта в сфере недвижимости. Факторы маркетинговой привлекатель-
ности инвестиционного продукта в сфере недвижимости могут быть разделены на следую-
щие группы:

1) общесистемные макрофакторы:
– экономические;
– политико-правовые;
– социальные;
– природно-климатические (в связи со спецификой функционирования объектов гости-

ничной недвижимости);
2) отраслевые факторы, в том числе:
– влияние на рынок инвестиционных продуктов гостиничной недвижимости показате-

лей развития рынка санаторно-курортных услуг;
– влияние на рынок инвестиционных продуктов гостиничной недвижимости показате-

лей развития рынка туристских услуг;
3) факторы микросреды, характерные для конкретных объектов гостиничной недвижи-

мости, в том числе:
– расположение гостиничной недвижимости;
– физическое состояние объекта гостиничной недвижимости;
– функциональные и инфраструктурные характеристики объекта гостиничной недви-

жимости;
– правовые характеристики объекта гостиничной недвижимости;
– влияние на эмоциональные предпочтения частных инвесторов.
В ходе формирования маркетинга инвестиционного продукта в сфере гостиничной не-

движимости субъектами данного процесса происходит оценка факторов, для чего требует-
ся преобразование множества качественных характеристик в количественные – показатели 
маркетинговой привлекательности инвестиционного продукта.

Заключение

Таким образом, представленная в настоящей работе система понятий, развивая ме-
тодологию маркетинга инвестиционного продукта в сфере гостиничной недвижимости, 
определяет специфику этой деятельности. В современных условиях требуется совер-
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шенствование имеющихся методов анализа привлекательности объектов гостиничной 
недвижимости на основе методологии маркетинга, что позволит создать практико-ори-
ентированный инструментарий для частных потенциальных инвесторов и продавцов го-
стиничной недвижимости.
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Abstract
The article notes that capital movement is one of the main conditions of any sort of eco-

nomic activity while decision-making on investments is based on a number of subjective and 
objective factors. The article also states that real estate plays a special part in investment in 
comparison to other investment objects. As an investment object, real estate has high price 
and is under closer attention when purchasing. The main investment source of the hotel real 
estate is private investors. In contrast to institutional investors, private ones are not able to 
conduct the full analysis of the potential investment objects. Under the nowadays conditions, 
it signifies the necessity of the development of methodological basis of the investment project 
marketing in the field of hotel real estate for private investors. The article suggests the meth-
odological basics of the investment project marketing in the field of hotel real estate for private 
investors. In addition, the article clarifies the notions of "investment marketing", "marketing 
of investments", "management of investment project marketing", "investment product", "sub-
jects of investment product marketing", "marketing attractiveness of investment product", and 
"factors of investment product marketing attractiveness". The article concludes that in the 
modern conditions, it is required to improve the attractiveness of the existing methods of hotel 
real estate analysis based on marketing methodology that will create a practice-oriented tool 
for potential private investors and hotel real estate salespeople.
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