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КОРПОРАТИВНЕ УПРАВЛІННЯ ПУБЛІЧНИМИ АКЦІОНЕРНИМИ 

ТОВАРИСТВАМИ ГІРНИЧО-МЕТАЛУРГІЙНОГО КЛАСТЕРУ УКРАЇНИ 
 
У роботі розглянуто способи управління публічним акціонерним товариством гірничо-металургійного комплексу на 

основі інтелектуальної експертної системи підтримки прийняття управлінських рішень. Адаптація підприємств до складного 
зовнішнього середовища в умовах нестабільної політичної ситуації, високої інфляції, втрати традиційних східних ринків і 
виконання портфеля замовлень спонукає топ-менеджерів акціонерних товариств гірничо-металургійних кластеру 
використовувати інструменти стратегічної діагностики і системи збалансованого керування траєкторією виконання портфеля 
замовлень. Розроблена методика прийняття управлінських рішень щодо визначення стратегії адаптації інноваційного 
процесу до господарської діяльності підприємств ГМК у вигляді індикаторів збалансованої системи показників (ситуаційна 
кімната), суттєво зменшує ступінь невизначеності діяльності топ-менеджерів його підприємств. Розроблена система 
корпоративного управління публічними акціонерними товариствами, яка включає адаптивну систему підтримки прийняття 
рішень, карту стратегії розвитку підприємства, збалансовану систему показників та інтелектуальну систему управління. 
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CORPORATE GOVERNANCE OF PUBLIC JOINT STOCK COMPANIES OF MINING 

AND METALLURGICAL CLUSTER IN UKRAINE 
 
The paper deals with how to control a public joint stock mining complex on intellectual expert system to support decision-

making. Adapting to complex business environment in a volatile political situation, high inflation, loss of traditional eastern markets 
and portfolio performance encourages senior managers of joint stock companies mining and metallurgical cluster using strategic 
tools and diagnostic system performance trajectory of sustainable management portfolio. The method of decision-making to 
determine adaptation strategy innovation process to business enterprises of MMC as indicators of the Balanced Scorecard 
(situational room), significantly reduces the degree of certainty no senior managers of its businesses. A system of corporate 
governance Public Company, which includes adaptive decision support system, map development strategy, balanced system 
performance and intelligent management. 
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Актуальність дослідження. Сучасна наука корпоративного управління базується на синтезі 

існуючих концепцій і напрямків, сформованих за достатньо короткий термін існування наукових знань про 
організацію, особливо про корпоративні структури, а також використовує практичний досвід управління 
корпораціями і досвід формування і функціонування корпоративних структур. Корпоративне управління 
будемо розглядати, як систему взаємовідношень між менеджерами публічного акціонерного товариства і їх 
власниками (акціонерами), а також іншими зацікавленими особами і групами, пов’язаних із забезпеченням 
ефективності його діяльності. Для вирішення практичних задач управління підприємствами гірничо-
металургійного кластеру (ГМК) потрібно дослідити корпоративне управління, як вид господарської 
діяльності, яка побудована на балансі інтересів окремих категорій інсайдерів і менеджерів, стейкхолдерів і 
аутсайдерів, і яка використовує сучасні методи стратегічного планування і систему збалансованого 
адаптивного керування.  

Аналіз останніх наукових досліджень та публікацій. Протягом багатьох десятиріч питання 
корпоративного та стратегічного управління акціонерними товариствами в умовах складного динамічного 
середовища є актуальними [1, 2]. 

Нестабільність економічної кон’юнктури, підвищення вимог споживачів до продукції підприємств 
ГМК, розвиток інформаційних технологій, збільшення ролі людського капіталу, зростання невизначеності 
приводе до переорієнтування основних понять корпоративного управління до умов сьогодення української 
економіки. Світовий досвід і практика розвитку національних економік показує, що основним структурним 
їх ядром є сучасні промислові корпорації [3]. В Україні за рахунок інноваційного розвитку гірничо-
металургійного кластеру стало можливим накопичення капіталу для впровадження стратегії сталого 
розвитку, впровадження інновацій, проведення активної соціальної політики, збільшення 
конкурентоспроможності держави на міжнародних ринках Європи і Азії [4]. Зі зростанням масштабів 
ринкових відносин в Україні, все більше значення набуває розробка і реалізація технологій корпоративного 
управління підприємствами ГМК. У той же час використання в Україні інструментарію корпоративного 
управління підприємствами Групи «Метінвест» напрацьованого закордонними теоретиками і практиками [5, 
6], не принесли бажаних результатів. На нашу думку це пов’язано з недостатнім врахуванням інерційності 
розвитку, невизначеності, державного регулювання,наявності корупції , територій з техногенним тиском, 
важкопрогнозованих реакцій на зовнішні впливи, високої інфляції, політичної нестабільності 2013-2014 рр. і 
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втрати східних ринків [7]. Вищесказане дозволяє сформулювати наукову проблему пов’язану з розробкою 
науково-методичного інструментарію та сформувати структуру корпоративного управління публічного 
акціонерного товариства, яке спеціалізується на виробництві конкурентоспроможної на відкритому ринку 
промислової продукції.  

Постановка завдання. У процесі розробки оптимальної моделі корпоративного управління 
підприємствами Групи «Метінвест» під публічним акціонерним товариством (ПАТ) будемо розуміти 
корпорацію, сфера діяльності якої виконується в найбільш важливій галузі промисловості національної 
економіки України, яка ефективно використовує свій науково-технічний, інтелектуальний, виробничий і 
кадровий потенціал, управління якою побудоване на балансі інтересів окремих категорій стейкхолдерів, 
акціонерів і менеджерів є сучасною формою управлінської діяльності, яка характеризується наявністю 
корпоративної стратегії, корпоративного стиля роботи менеджерів усіх рівнів, корпоративної культури, 
фінансової та інформаційної прозорості і системи захисту прав акціонерів. З урахуванням актуальності 
наукової проблеми метою статті є розробка і апробація основних типізованих компонент корпоративного 
управління процесами формування і збалансованого розвитку ПАТ в умовах невизначеності і необхідністю 
створення конкурентоспроможних на відкритому ринку n-бізнесів-концентратів та обкотишів. 

Виклад основного матеріалу. Незважаючи на складне зовнішнє середовища, політичну 
нестабільність і високу інфляцію 2014 року, підприємства гірничо-металургійного кластеру України ПАТ 
«Півн.ГЗК», ПАТ «ЦГЗК», ПАТ «ІнГЗК» (Групи «Метінвест») та ПАТ «Півд.ГЗК» виконали план 
виробництва товарної продукції та одержали вагомий валютний прибуток. Об’єктом досліджень в роботі 
виступають інтегровані корпоративні структури типу Групи «Метінвест», які апріорі мають конкурентні 
переваги як виробників залізорудної сировини для металургійних заводів (високоякісних концентратів та 
обкотишів). В сучасних умовах ринкової економіки публічне акціонерне товариство (ПАТ) є найбільш 
розповсюдженою формою власності акціонерів і зацікавлених груп, представляє оптимальну систему 
організації великомасштабного виробництва продукції і послуг. Дослідження трансформаційних процесів 
ПАТ в умовах переходу до інноваційної економіки дозволили визначити особливості формування і розвитку 
підприємство ГМК до 2030 року у велику інтегровану промислову компанію [7]. Промислова корпорація – 
група юридично або господарюючих самостійно організацій, які проводять сумісну діяльність на основі 
консолідації активів або договірних відношень для досягнення загальних цілей стали лідером серед світових 
виробників концентрату і обкотишів. Аналіз практики створення і функціонування організаційно-правових 
форм корпоративних утворень і виявлення відповідних форм, які відповідають технологіям процесно-
вартісного управління показав, що найбільш оптимальною формою об’єднання підприємств на території 
України є асоціація, а на міждержавному рівні – транснаціональна корпорація [3].  

Для реалізації стратегії інноваційного розвитку ПАТ нами розроблена адаптивна система підтримки 
прийняття рішень (АСППР). Адаптивна система дозволяє розробляти нові управлінські й альтернативні 
сценарії розвитку на основі обґрунтованих критеріїв вибору оптимальних рішень з врахуванням розробленої 
системи показників оцінки ефективності інноваційної діяльності ПАТ, яка включає стратегічний аналіз, 
оснований на диференційованому і узгодженому вивчені сукупності показників. Віддзеркалення основних 
фінансових показників роботи підприємств ГМК виконано за допомогою системи ERP-2005, проектні 
рішення оцінюються за допомогою теорії нечітких множин і штучних нейронних мереж, прогнозування 
вихідних показників роботи ПАТ виконано в АСППР за допомогою нечітких регресивних моделей [8]. 

АСППР може бути використана в системі корпоративного управління підприємствами ГМК для 
рішення трьох основних задач: ведення звітності, аналізу інформації в реальному часі і інтелектуальний 
аналіз даних і знань. Основною проблемою при використанні АСППР є адаптація бази знань до змін 
зовнішнього середовища. Для цього розроблена стратегія навчання проблемних ситуацій і управління 
виробництвом на базі експертних систем управління (ЕСУ), які входять до складу АСППР. Для підприємств 
Групи «Метінвест» запропонована модель АСППР, яка складається із двох оперативних рівнів: мета рівня і 
базового рівня. Базовий рівень включає два навчальні процеси, керованих зворотним зв’язком: один – для 
можливості адаптації для рішення проблемних ситуацій, інший – для спрощення елементів інтерфейсу. Блок 
обробки проблемної ситуації включає: базу даних (БД), базу накопичених даних по основній проблемі 
(БДОП), базу побудови моделі (БПМ), алгоритми навчання і розпізнавання правил – продукції [8]. 
Функціональні можливості і рівень інтелектуалізації АСППР суттєво розширені за рахунок взаємодії 
інтелектуальної системи керування (БДЕСУ) і спеціалізованими процедурами оптимального вибору і 
прийняття рішень. В рамках розробленої логіко-динамічної моделі управління підприємством система 
самостійно приймає рішення, щодо компенсації визначення відхилень від заданої траєкторії виробництва 
продукції і формує управлінські впливи, які переводять об’єкти в наступні цільові стани. В АСППР 
використані процедури прийняття стратегічних рішень по Парето в умовах багатокритеріальних задач 
виробництва продукції зі зверненням до особи що приймає рішення (ОПР). Методика прийняття 
стратегічних рішень на основі нечітких множин побудована на класичній задачі портфельного управління 
(модель Марковіца) [9].  

Сутність моделі портфельного управління Марковіца полягає в наступному. Нехай портфель 
інвестицій в n-видів бізнесу описується вектором х=(х1,…,хn) вартостей хі і вектором дохідностей 
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 активів виду і = 1,…,n за деякий фіксований період часу. 

Позначимо  множину допустимих портфелів 

по кожному із бізнесу з одиничною сумарною початковою вартістю всього портфелю, сі – обмеження знизу 
на значення компонент портфеля (обмеження щодо запозичення активів). У визначенні множини Х 

допустимих портфелів використана нерівність виду , яка означає, що невикористані кошти 

 мають нульову дохідність. Портфель характеризується сумарною випадковою 

дохідністю за період Т часу 

 
,  (1) 

середньою дохідністю  і дисперсією дохідності 

, де Ед – математичне очікування щодо розподілу випадкової 

величини д, а  – транспонований в строку вектор-стовпчик д. 

Згідно з Г.Марковіцом [9] портфель оптимізується за двома критеріями: середньої дохідності μ(х) і 

стандартного відхилення σ(х), (μ(х), - σ(х))→max x X. 

Оптимальний портфель вибирається із ефективної множини, виходячи із оптимізації деякої функції 
корисності f(σ, μ), визначеної на площині ризик-дохідність (σ, μ). 

Практична реалізація портфельного управління виконана наступним чином. Нехай бізнес-портфель 
ПАТ Групи «Метінвест» складається із  

N-стратегічних бізнес-одиниць по видам продукції, кожна із яких характеризується наступними 
параметрами: 

- початковою ціною Цп створення бізнесу перед внесенням його в портфель; 
- числом ринкових сегментів Пі в бізнес-одиницях; 
- початковими Іn інвестиціями в даний портфельний сегмент. Тоді: 

   (2) 

При цьому власне портфель характеризується: сумарним об’ємом портфельних інвестицій в момент 
часу t; кореляційною матрицею, коефіцієнти якої визначають зв'язок між доходностями бізнес-одиниць; 
часткою цінових розподілів бізнесу в портфелі. 

Авторами розроблений метод розрахунку основних показників доходності по бізнесу шляхом 
використання трикутних нечітких чисел [10], моделюючи експертний висновок виду: «Доходність бізнесу R 
на етапі завершення очікується в розрахунковому діапазоні [r1, r2]». Використання нечітких множин з 
врахуванням невизначеності відносно доходів по бізнесу необхідно виконувати в середовищі Matlab за 
допомогою додатків, призначених для обробки даних у вигляді нечітких множин Fuzzy Logic Toolbox [10]. 
Додатки оперують функціями належності, представленими в дискретній формі, що, однак, чинить 
незначний вплив на точність обчислень при тих можливостях, які мають сучасні засоби оброблення даних.  

Отже, використання нечітких множин при врахуванні вхідної невизначеності відносно доходів по 
бізнесу – є перспективним напрямком аналізу ефективності бізнесу при розробці технологій корпоративного 
управління ПАТ. Іншим напрямком використання теорії нечітких множин при управлінні ПАТ є визначення 
пріоритетних стратегічних напрямків бізнесу для цілей корпоративного управління. Необхідність у 
стратегічному управлінні ПАТ визвано об’єктивними причинами, які витікають із характеру змін 
зовнішнього середовища підприємств Групи «Метінвест». Воно включає розробку цілей, розробку 
стратегій, визначення необхідних ресурсів і підтримки взаємовідношень зі зовнішнім середовищем, які 
дозволяють Групі «Метінвест» досягти конкурентних переваг. Для забезпечення системного підходу 
стратегічного управління ПАТ нами розроблений метод взаємозв’язків між трьома рівнями: стратегічним, 
тактичним і оперативним. Для ПАТ Групи «Метінвест» концепція стратегічного управління побудована на 
системному, ситуаційному і синергетичному підходах [6]. Це дозволяє зрозуміти структуру процесу 
планування стратегії, роль і методологію стратегічної сегментації ринку, дослідити інструментарій 
стратегічного аналізу при виборі стратегічних альтернатив і виборі інноваційної стратегії розвитку ПАТ до 
2030 року. Інноваційна модель стратегічного управління ПАТ, яка враховує особливості розвитку 
української і світової економік, побудована на розробленій системі збалансованих показників (СЗП). Ця 
модель включена до АСППР для реалізації стратегії, специфіки формування і реалізації інноваційних 
проектів підприємств ГМК у вигляді розробленої нами карти стратегій ПАТ «ЦГЗК» Групи «Метінвест», 
наведеної в (табл. 1). 

В табл. 1 наведена архітектура карти стратегії підприємства ПАТ «ЦГЗК», яке виробляє концентрат 
з масовою часткою заліза більше 68,3%. Така карта стратегії надає топ-менеджерам сенс розглядати 
розроблену ними стратегію розвитку комплексним, зв’язаним і систематичним чином. Крім того, карти 
стратегії забезпечують основу створення системи управління і реалізації стратегії ефективним і 



 
Економічні науки 

 

Вісник Хмельницького національного університету 2015, № 3, Т. 1 
 
16 

найкоротшим шляхом. Збалансована система показників має значні переваги перед фінансовими методами 
оцінки результатів діяльності ПАТ Групи «Метінвест», оскільки вона чітко віддзеркалює процес створення 
доданої вартості і ключову роль в ньому нематеріальних активів. 

 
Таблиця 1 

Карта стратегії ПАТ «ЦГЗК»  
Пошук постачальників і споживачів Показники Ціль Ініціатива 

Дохідність 
Операційний 
прибуток 

20% збільшення Наглядової Ради 
Фінансова 
політика 
публічного 
акціонерного 
товариства 

Збільшення 
прибутку 

Збільшення в двох 
бізнес-напрямках 

22% збільшення 
Інтерес до програми 

акціонерів 

Споживча політика Ціна 
Зменшення на 5% 

за рік 
Управління збутом 

Якість продукції Умови купівлі 

Лояльність 
споживачів, 
постійні 
замовники 

 
Лояльність 
споживачів 
(замовника) 

Внутрішня політика 
Інноваційна 
продукція 

25% в 2016 році 

Інноваційна 
бізнес-структура 

Управління 
виробництвом 
продукції 

Якість продукції 
після процесу 
фільтрації 

Мінімізація 
дисперсії масової 
частки заліза в 
концентраті 

Стратегія розвитку 
ПАТ і його бізнес-
напрямків до 2030р. 

Політика в сфері корпоративного 
навчання персоналу ПАТ 

% доступності 
одержання 
інноваційних 

знань 

2016 рік – 35%; 
2018 рік – 60%; 
2020 рік – 85% 

План розвитку 
інноваційних знань 

Навички сучасних 
комунікацій у 

бізнес-структурах 
ПАТ 

Системи продажу 
і планування 
виробництва 
продукції 

Співвідношення 
стратегічних 

систем та планів 

100% виконання 
портфеля 
замовлень 

металургійних 
заводів 

Створення єдиної 
системи 

корпоративного 
управління 

виробництвом 
концентрату 

  
Збалансована система показників, яка наведена в табл. 1 дозволяє конкретизувати методи 

стратегічного управління інноваційною діяльністю підприємств ГМК, з метою її активізації, 
удосконалюючи цей процес на основі інформаційних систем реалізації стратегії ПАТ. На рис. 1 
представлена модель корпоративного управління ПАТ Групи «Метінвест». Вхід моделі характеризує вплив 
зовнішнього середовища на діяльність ПАТ. При цьому входом системи є сформульовані цілі і задачі її 
діяльності, відповідно до політики ПАТ. Вихід моделі корпоративного управління ПАТ – це результати 
реалізації інноваційної політики підприємств ГМК Групи «Метінвест». Необхідною умовою ефективного 
корпоративного управління ПАТ є наявність зворотного зв’язку, який сигналізує топ-менеджерам 
результати від реалізації інноваційної політики. Модель корпоративного управління тісно взаємодіє з 
АСППР на основі розробленої системи збалансованих показників з нечіткими методами опису ситуацій, 
щодо збуту продукції та траєкторії виконання портфеля замовлень [8]. 

В АСППР виділена управлінська підсистема – орган керування ПАТ, функції управління якої 
складають: формування інноваційної політики, стратегічний маркетинг, планування, організація процесно-
вартісного управління, облік і контроль, мотивація, регулювання і координація. 

Отже, розроблені концептуальні положення, щодо забезпечення стратегічного управління ПАТ на 
основі ЗСП, оцінки ефективності реалізації стратегії, є основою формування збалансованого стратегічного 
розвитку підприємство Групи «Метінвест» до 2030 року. При цьому АСППР забезпечує перехід ПАТ із 
одного якісного і кількісного стану в інший заданий інтервал часу виробництва продукції заданої портфелем 
замовлень, створення в ПАТ об’єктивних умов для якісних змін різних характеристик бізнес-напрямків і 
бізнес-процесів [11].  

В процесі розробки методики управління корпоративним підприємством зі збагачувальним 
виробництвом на основі ЗСП виділені ті фінансові клієнтські показники, які дозволяють ефективно з 
мінімізацією перехідних процесів виробництва концентратів виконати портфель замовлень. На основі ЗСП 
розроблені програми підвищення конкурентоспроможності ПАТ Групи «Метінвест», а за рахунок 
підвищення компетенції персоналу і карт стратегії розроблена методика перетворення нематеріальних 
активів підприємства у матеріальні фінансові результати. Дана методика забезпечує створення 
синергетичного ефекту, щодо взаємодії накопичених знань, багаточисленних матеріальних і нематеріальних 
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активів, внутрішньо корпоративних і між корпоративних зв’язків. Головна задача управління 
підприємствами Групи «Метінвест» на стратегічному періоді до 2030 року пов’язана з упровадженням 
методів процесно-вартісного управління, інформаційної підтримки реалізації стратегічного управління 
ПАТ, а також розробки системи управління адаптацією інноваційних процесів до зміни вимог зовнішнього 
оточення щодо продукції підприємств ГМК. При цьому управлінські рішення (корекція стратегії 
інноваційно-інвестиційного розвитку) слід визначити ефективними, якщо у відповідності з критерієм 
ефективності В. Парето показники стратегічної карти (табл. 1) покращені на стратегічному періоді 5–10 
років [11]. Таким чином, представлені показники є важливими індикаторами системи оцінки ефективності 
результатів інноваційної діяльності ПАТ ГМК регіону (ситуаційна кімната підприємства), наявність яких 
суттєво знижує ступінь невизначеності діяльності топ-менеджерів підприємств в умовах кризових явищ, 
зміни політичної ситуації і високої інфляції.  

 
Зовнішнє середовище 

Наглядова Рада публічного акціонерного товариства 
Правління ПАТ (управлінська система) 

 
В 
 
Х 
 
І 
 
Д 
 

В 
 
И 

 
Х 

 
І 

 
Д 

Корпоративна інноваційна політика (керована підсистема) 

Інноваційна діяльність ПАТ 

Дослідження 

Інновації 

Логістика 

Витрати на транспортування 

Витрати на збагачення 

Витрати на виробництво 
окатишів 

Виробництво

Збут Аналіз майбутніх 
перспектив 

Розробка 
стратегічних 

планів 

Формування 
споживчого попиту – 
зворотній зв'язок 

Можливості публічного акціонерного товариства 

Зворотні зв’язки 

Управлінська система – орган керування 
ПАТ Групи «Метінвест»

Адаптивна система 
підтримки прийняття 
управлінських рішень 

Система оцінки 
ефективності результатів 
інноваційної діяльності 

Результати реалізації інноваційної 
політики ПАТ під впливом 

стратегії 

 
Рис. 1. Модель корпоративного управління ПАТ Групи «Метінвест» 

 
Висновки 

У підсумку слід зазначити, що в роботі розроблена методика прийняття управлінських рішень за 
допомогою АСППР шляхом вибору стратегії адаптації інноваційного процесу до господарської діяльності 
підприємства в залежності від рівня інноваційного потенціалу. Управління адаптацією інноваційних 
процесів на підприємствах Групи «Метінвест» – це процес одержання ключових результатів, до яких 
рухається підприємство у своїй діяльності: 1) орієнтація на постійні зміни як у зовнішньому середовищі, так 
і внутрішньому середовищі підприємства, 2) позиціонування підприємства, як сучасного, яке постійно 
розвивається і навчається, 3) недопущення виникнення кризового стану підприємства та його 
неплатоспроможності (банкрутства), а при його загрозі – як одну із можливих антикризових стратегій, 4) 
виокремлення в якості основного фактору виробництва інтелектуального потенціалу працівників ПАТ і 
постійного удосконалення технологій збагачення, огрудкування, випалювання обкотишів їх логістики і 
збуту, 5) досягнення необхідного сегменту ринку підприємствами Групи «Метінвест», зростання об’ємів 
бізнесу зі заданими характеристиками портфеля замовлень і якості продукції, 6) в якості інструменту 
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ефективності стратегічних змін потрібно вибрати збалансовану систему показників ГМК регіону. 
Розроблена методика адаптивної системи підтримки прийняття рішень щодо реалізації 

корпоративного управління публічним акціонерним товариством може бути рекомендованою до 
використання підприємствами Групи «Метінвест» та іншими підприємницькими структурами для реалізації 
інноваційної стратегії розвитку, а розроблені концептуальні положення щодо корпоративного управління 
портфелем бізнесу за допомогою збалансованих показників можуть бути використані у практичній 
діяльності менеджменту підприємств ГМК для підвищення їх стійкості на відкритих ринках і запобігання 
виникнення кризових явищ в їх економіці.  
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