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овый рейтинг, основанный

на данных за прошлый год,

сильнее разбросал украин-

ские регионы по различ-

ным рейтинговым катего-

риям. В исследуемой плос-

кости «потенциал — риск» насчитывается

всего двенадцать рейтинговых категорий

(рис. 1). Если по итогам прошлогоднего

исследования заполненными оказались

только пять категорий, то теперь регионы

распределились уже по семи категориям. 

Главный сюрприз преподнесла Днепро-

петровская область. Ей удалось не только

уменьшить свой инвестиционный риск до

среднего уровня (по этому показателю об-

ласть переместилась с двадцать четвертой

на шестую позицию), но и стать регионом
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Владимир Духненко, Виталий Шапран, Оксана Дуброва, Адип Хисамов 

И снова Днепр против Донбасса 
Конкурентная борьба регионов за инвестиции усиливается. 

Лидеров стало трое — к Киеву и Донецкой области подтянулась Днепропетровщина

Н
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с высоким инвестиционным потенциа-

лом. В эту рейтинговую категорию об-

ласть попала, прежде всего, за счет улуч-

шения своих финансовых результатов. 

Постоянный конкурент Днепропетров-

щины за влияние в восточной части стра-

ны — Донбасс — ухудшил свои позиции,

перебравшись в новую для себя рейтинго-

вую категорию с максимальным инвести-

ционным риском. При этом высокий ин-

вестиционный потенциал Донецкой об-

ласти благодаря совокупному росту фи-

нансового, хозяйственного, инновацион-

ного и инфраструктурного потенциалов

стал еще выше. 

Смена аутсайдеров 
Лидером по совокупному инвестиционно-

му потенциалу остается Киев, который

опережает другие регионы почти по всем

его составляющим (табл. 1). Так, столица

лидирует в развитии структуры рыночных

институтов: по сравнению с 2004 годом

количество частных предприятий увели-

чилось более чем на 10% и к концу 2005-го

превысило 43 тысячи, а число акционер-

ных обществ, имеющих киевскую пропис-

ку, выросло на 6%. На 18,3% возрос уро-

вень обеспеченности киевлян розничной

торговой сетью. Мегаполис по-прежнему

занимает предпоследнее место по природ-

но-сырьевому потенциалу и уровню эко-

логического риска, не помогло даже то,

что в прошлом году в атмосферу стало по-

падать на целую тысячу тонн загрязняю-

щих веществ из стационарных источни-

ков меньше. Очевидно, это является след-

ствием деиндустриализации столицы. 

Следующее место традиционно зани-

мает Донецкая область. Но в ней растет

не только потенциал, но и риски. Смеще-

ние в зону максимального риска (Дон-

басс — худший по показателю инвести-

ционного риска среди всех регионов

страны) произошло в основном за счет

экономических составляющих: общий

финансовый результат области снизился

на 0,7%, а экспорт товаров и услуг — на

0,8%, тогда как импорт товаров и услуг

вырос на 21,3%. Кроме того, там по-

прежнему сильны экологический и кри-

миногенный риски (табл. 2). 

Замыкает тройку наиболее инвестици-

онно привлекательных регионов Днепро-

петровская область. В прошлогоднем рей-

тинге за счет природно-сырьевого и хозяй-

ственного потенциалов ей едва удалось

опередить Харьковскую область. По ито-

гам 2005-го этот разрыв резко вырос (бо-

лее одного процента всего национального

инвестпотенциала) Возросшие хозяйст-

венный, инновационный, инфраструктур-

ный и финансовый потенциалы Днепропе-

тровщины способствовали ее перемеще-

нию вверх на одну рейтинговую катего-

рию. В области почти на 90% вырос общий

финансовый результат, в том числе благо-

даря росту на 31,2% объема выпуска това-

ров и предоставления услуг, в частности,

увеличению оборота в добывающей про-

мышленности из-за высокого спроса на ру-

ды. Кроме того, резко увеличился рознич-

ный товарооборот (+37,8%). Скачкооб-

разное снижение инвестиционного риска

в регионе произошло в первую очередь за

счет заметного уменьшения социально-де-

мографического и экологического рисков:

доходы населения увеличились на 35,5%, а
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уровень выбросов вредных веществ в ат-

мосферу сократился на 26,6 тыс. тонн в

год. 

Таким образом, в категории с повы-

шенным риском и средним потенциалом

осталась только Луганская область, кото-

рая по потенциалу переместилась с две-

надцатой на одиннадцатую позицию.

Улучшение ее совокупного инвестицион-

ного потенциала произошло благодаря

небольшому росту природно-сырьевого,

хозяйственного, инновационного и инф-

раструктурного потенциалов. А сниже-

ние уровня безработицы на 7% и повы-

шение среднемесячной зарплаты на 30%

снизили общий уровень социально-де-

мографического и экономического рис-

ков. 

В категорию середняков (средний уро-

вень риска и потенциала) в этом году во-

шли девять регионов (рис. 1). По сравне-

нию с прошлогодним рейтингом повыси-

ли свой инвестиционный потенциал Одес-

ская, Киевская, Николаевская, Полтавская

и Львовская области. Ухудшила свои пози-

ции Автономная Республика Крым. Распо-

ложение подавляющего большинства ре-

гионов ближе к зоне с низким потенциа-

лом и средним риском объясняется невы-

соким уровнем концентрации производ-

ственных мощностей, низкими финансо-

выми показателями деятельности, а так-

же слабым развитием аграрного сектора.

Новичком в этой категории является За-

порожская область, которая попала сюда

благодаря снижению финансового, соци-

ально-демографического и криминоген-

ного рисков. Как и в прошлом году, обо-

собленное положение в этом кластере за-

нимает Харьковская область, перемес-

тившаяся по уровню риска с седьмой на

двадцать третью позицию из-за возрос-

ших экономического, финансового и эко-

логического рисков. Увеличение риско-

вости Слобожанщины связано со значи-

тельными убытками в оптовой торговле

и машиностроении, а также со стреми-

тельным ростом задолженности (деби-

торской — на 43,4% и кредиторской —

на 26,4%). Помимо этого в регионе на

7,5% увеличилось количество вредных

выбросов. 

Стабильность по уровню инвестици-

онного потенциала демонстрирует Киев-

ская область. При этом уровень риска в

ней снизился: уменьшению социальной

напряженности способствовало повыше-

ние на 39% доходов населения, а также

падение уровня безработицы на 10,1%.

Это позволило Киевщине переместиться

по показателю инвестиционного риска с

пятой на вторую позицию. 
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Инвестиционный потенциал регионов Украины (по мере убывания)

Лидером по уровню потенциала остается столица
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Киев

Донецкая обл.

Днепропетровская обл.

Харьковская обл.

Одесская обл.

Запорожская обл.

Львовская обл.

Полтавская обл.

Киевская обл.

Николаевская обл.

Луганская обл.

Севастополь

АР Крым

Черниговская обл.

Житомирская обл.

Волынская обл.

Ивано-Франковская обл.

Черкасская обл.

Винницкая обл.

Хмельницкая обл.

Сумская обл.

Ровенская обл.

Херсонская обл.

Кировоградская обл.

Закарпатская обл.

Черновицкая обл.

Тернопольская обл.

2005 2004

Ранг Ранг Ранг Ранг

потенциала риска потенциала риска

Доля в на- 

Регион циональ- 

ном потен-

циале, %

Ранги составляющих инвестиционного потенциала

Природно- Социально- Хозяйст- Иннова- Институ- Инфра- Финансо- Потреби- 

сырьевой трудовой венный ционный циональный структурный вый тельский

потенциал потенциал потенциал потенциал потенциал потенциал потенциал потенциал

Источник: «Эксперт»

Таблица 1

Лидером по совокупному

инвестиционному потен-

циалу остается Киев, ко-

торый опережает другие

регионы Украины почти

по всем компонентам

рейтинга
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Из группы середняков в категорию с

низким потенциалом попали Черкасская и

Ровенская области. Кроме них, в рейтин-

говую категорию со средним риском и

низким потенциалом входят Чернигов-

ская, Волынская, Житомирская, Винниц-

кая, Сумская, Хмельницкая, Херсонская,

Закарпатская, Черновицкая, Тернополь-

ская и Ивано-Франковская области. Харак-

терной особенностью этой группы являет-

ся высокая концентрация у границы зоны

со средним потенциалом. Это говорит о

том, что показатели деятельности данных

регионов схожи. Кроме того, у каждой из

областей при незначительных изменениях

ситуации высока вероятность перехода в

более высокую рейтинговую категорию. 

Хмельницкая область — аутсайдер

прошлого рейтинга — переместилась в ка-

тегорию с низким потенциалом и средним

риском. Это произошло благодаря повыше-

нию шести из восьми составляющих по-

тенциала (неизменными остались только

финансовый и потребительский) и всех со-

ставляющих риска. В результате по потен-

циалу она поднялась с двадцать третьей на

двадцатую позицию и по риску — с двад-

цать второй на тринадцатую позицию.

По итогам исследования за 2005 год,

аутсайдером стала Кировоградская об-

ласть, где инвестиции в капитальное стро-

ительство сократились на 22,5%, а в основ-

ной капитал — на 4,5%. Если в 2004-м по

рангу инвестиционного риска область бы-

ла в числе лидеров (второе место), то те-

перь оказалась лишь двадцать четвертой. В

первую очередь это связано с увеличением

на 8% смертности и ростом заболеваемо-

сти. Свою лепту в ухудшение положения

области внесло увеличение количества

преступлений, а также объемов выбросов

загрязняющих веществ в атмосферу. 
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Инвестиционный риск регионов Украины в 2005 году (по мере возрастания)

Лидеры по уровню потенциала — Киев и Донецкая область — одновременно являются и самыми рисковыми 
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АР Крым
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Севастополь

Ивано-Франковская обл.

Запорожская обл.

Харьковская обл.

Кировоградская обл.

Луганская обл.

Киев

Донецкая обл.

2005 2004

Ранг Ранг Ранг Ранг

риска потенциала риска потенциала

Доля

Регион в националь-

ном риске,

%

Ранги составляющих инвестиционного риска

Экономиче- Финансо- Социально- Кримино- Экологи-

ский вый демографи- генный ческий

риск риск ческий риск риск риск

Источник: «Эксперт»

Таблица 2
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Челленджеров все больше 
По результатам исследования произошли

качественные изменения на карте «Инвес-

тиционный ландшафт Украины» (рис. 2). 

Регионов-лидеров стало три — к Кие-

ву и Донецкой области подтянулась Днеп-

ропетровская. Последние две будут с но-

вой энергией сражаться за лидерство,

поскольку, являясь индустриальным

сердцем Украины, обладают огромной

ресурсной базой для устойчивого разви-

тия, высоким инвестиционным потенци-

алом, а также большим запасом финан-

совой устойчивости. Несмотря на повы-

шенный уровень экологических и соци-

ально-демографических рисков, хоро-

шее инвестиционное будущее этой груп-

пы сомнений не вызывает. Киев по-

прежнему останется главной финансово-

торговой артерией страны, через кото-

рую в Украину будут вливаться новые

инвестиции. 

В категорию регионов-сублидеров
вошла только Луганская область. Как мы

и утверждали в прошлогоднем рейтинге,

эта группа — наименее устойчива. В ре-

зультате два ее представителя — Запо-

рожская и Днепропетровская области —

переместились в новые рейтинговые ка-

тегории. Но если днепропетровцы улуч-

шили свои показатели как по инвестици-

онному риску, так и по потенциалу, то за-

порожцам удалось снизить только риски.
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ласти немного снизился, чему способст-

вовало падение розничного товарооборо-

та на 6%, экспорта — на 13%, а также не-

большой рост удельного веса убыточных

предприятий. Не исключено, что Луган-

ская область из-за повышенного уровня

социально-демографического, финансо-

вого, экологического и криминогенного

рисков в будущем году переместится в ка-

тегорию регионов-аутсайдеров (от кото-

рой она располагается недалеко). 

Базисные регионы (Харьковская,

Одесская, Львовская, Киевская, Никола-

евская, Полтавская, Запорожская облас-

ти, Автономная Республика Крым и Сева-

стополь) по-прежнему являются эконо-

мической основой Украины. У этой груп-

пы уровень инвестиционного риска и по-

тенциала — средние по стране. Это обсто-

ятельство не может не вызывать к ним

повышенного интереса со стороны потен-

циальных инвесторов. 

К группе регионов-челленджеров, в

которую входят Черниговская, Волын-

ская, Житомирская, Винницкая, Сум-

ская, Хмельницкая, Херсонская, Закар-

патская, Черновицкая, Тернопольская и

Ивано-Франковская области, в этом году

присоединились два бывших представи-

теля группы базисных регионов — Чер-

касская и Ровенская области. Однако мы

уверены, что все эти области обладают

высоким уровнем инвестиционного по-

тенциала, который недостаточно оценен

потенциальными инвесторами. Привле-

чение в них новых инвестиций во мно-

гом зависит от усилий местных органов

власти, их желания и умения показать

скрытые возможности регионов. Кроме

того, этим областям необходима под-

держка центральной власти — без нее им

будет трудно привлечь большие финансо-

вые ресурсы. 

Регионом-аутсайдером по итогам

2005 года стала Кировоградская область.

При умеренном уровне потенциала она

имеет высочайшие социально-демогра-

фические, финансовые и экономические

риски. Область находится в самом цент-

ре Украины, однако отсутствие больших

городов и промышленных гигантов, а

также частые жалобы инвесторов на

плохой инвестиционный климат обеспе-

чили ей последнюю строчку в нашем

рейтинге. Кроме того, важнейшей проб-

лемой Кировоградщины является слабо-

развитая инфраструктура, в частности,

транспорт. Центральной власти в пер-

вую очередь необходимо инвестировать в

инфраструктуру области и совместно с

местными властями активнее реклами-

ровать инвестиционные возможности

региона, тем более что областной центр

расположен менее чем в трехстах кило-

метрах от украинской столицы. 
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Мы сохранили методику оценки инвестиционной привлекательности регионов Украины (см. «Экс-

перт» № 49 от 26 декабря 2005 года). Для изучения динамики исследуемых показателей взят вре-

менной интервал с 2000 по 2005 годы (последние полные годовые данные Госкомстата).

Рейтинговая оценка инвестиционной привлекательности проводилась на основе 120 показателей

(90 — для оценки потенциала и 30 — для расчета риска), которые были сгруппированы в синтези-

рованный набор показателей. Инвестиционный потенциал характеризует возможности региона по при-

влечению инвестиций и включает в себя следующие составляющие (потенциалы): природно-сырье-

вой, социально-трудовой, хозяйственный, инновационный, институциональный, инфраструктурный,

финансовый и потребительский. Инвестиционный риск характеризует вероятность потери инвестиций

и дохода от них и состоит из таких видов риска: экономический, финансовый, социально-демографи-

ческий, криминогенный, экологический, административно-законодательный и политический.

Итоговое значение инвестиционного потенциала и риска для каждого региона рассчитано как

удельный вес данного показателя в общеукраинском объеме. Наибольшую силу влияния на инвести-

ционный потенциал оказывают природно-сырьевой и социально-трудовой потенциалы. Среди инве-

стиционных рисков наибольшее влияние на общую величину риска имеют политический, админист-

ративно-законодательный, экономический и финансовый риски (рис. 3). 

При определении вероятности возникновения административно-законодательного и политическо-

го видов рисков были использованы экспертные оценки. Одинаковые величины рисков по всем ре-

гионам (кроме Автономной Республики Крым) взяты из-за единого нормативно-правового поля. Не-

смотря на то что Конституция Украины гарантирует местное самоуправление, власть на местах под-

чинена центральным органам власти. Административно-законодательный и политический риски

Крыма были повышены, поскольку автономия имеет право самостоятельно принимать законодатель-

ные акты. 

По результатам исследования каждому региону был присвоен свой ранг. При ранжировании по

величине инвестиционного потенциала больший ранг присваивался региону с большим потенциалом,

а при ранжировании по величине инвестиционного риска — региону с меньшим риском. 

При проведении исследования использовались официальные данные Государственного комитета

статистики, Министерства финансов, Министерства экономики, Национального банка, Государствен-

ной налоговой администрации, Министерства внутренних дел Украины, информационные базы Рей-

тингового центра Информационной группы «Эксперт Украина», а также информация городских и об-

ластных администраций. 

Владимир Духненко, Оксана Дуброва, Адип Хисамов

Неизменная методика 

Регионом-аутсайдером оказалась находящаяся 

в центре страны Кировоградская область 
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