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Таблиця 6

Результати визначення експертної вартості бізнесу вітчизняних МК у 2009 р.

Підприємство
Показник 

EBITDA, 
тис. грн

Зміна надлишку 
зобов’язань 

підприємства, 
тис. грн

Мультиплікатор 
MC / EBITDA, 

частки од.

Дисконтована 
сума зобов’язань 

підприємства, 
тис. грн

Експертна 
вартість 

підприємства, 
тис. грн

ВАТ «Днiпропетровський 
мет. завод iм. Петровського» 184811 –308112 7,0 888065 2254284

ВАТ «Днiпровський МК iм. 
Дзержинського» 863599 –21571 7,0 1507678 4666941

ВАТ «Запорізький МК 
«Запоріжсталь» 949436 –608749 7,0 855670 9442876

ВАТ «Алчевський МК» 1031360 279728 7,0 2453394 3087758

ВАТ «Марiупольський МК  
iм. Іллiча» 2478897 –3039843 7,0 1718493 33872844

ВАТ «МК «Азовсталь» 3005073 –1895444 7,0 2599098 29809077

ВАТ «АрселорМiттал  
Кривий Рiг» 5252753 –3262842 7,0 1955437 54390886

ВИСНОВКИ
Запропонований метод експертної вартості до-

зволяє в умовах слабого рівня розвитку вітчизняного 
фондового ринку виконати оцінку вартості бізнесу з 
використанням порівняльного (ринкового) підходу. 
Крім того, експертна вартість бізнесу, визначена із за-
стосуванням мультиплікатора ринкової капіталізації та 
суми операційного прибутку і амортизації, враховує не 
тільки рівень прибутковості в поточному періоді, а й 
зміну його фінансового стану. Таким чином, враховуєть-
ся можливість зниження майбутніх грошових потоків,  
а отже, зменшення вартості підприємства.                  
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Ефективна діяльність металургійного комплексу, 
який складається більшою мірою з чорної, а та-
кож кольорової металургії, є значним фактором 

економічного розвитку України. Сьогодні Україна нале-
жить до великих виробників і експортерів чорного ме-
талу. Помітний вплив України на світовий ринок відчу-
вається у зв’язку з тим, що вона виступає одним із най-
активніших експортерів. Чорна металургія є базовою 
галуззю національної економіки України. Галузь робить 

значний внесок у виробництво валового національного 
продукту, зовнішню торгівлю і приток валюти до бюд-
жету країни. Чорна металургія є однією з найбільших 
галузей промисловості країни. Виробничі потужності 
чорної металургії спроможні забезпечити повномасш-
табний розвиток національного машинобудування, 
зростаючі потреби будівництва, добувної промислово-
сті та підтримувати об’ємний експорт. У територіальній 
структурі країни металургійні підприємства є ядром 
регіональних систем – становлять основу економіки й 
забезпечують підтримку необхідного рівня соціального 
обслуговування населення території. На території міст, 
де розташовані металургійні підприємства, вони висту-
пають найважливішими містоутворюючими факторами. 
Підприємства є місцем основної зайнятості населення, 
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вони фінансово й організаційно підтримують територі-
альну систему надання соціальних послуг. У силу цього 
погіршення позицій або закриття (скорочення) вироб-
ництва на металургійних підприємствах неминуче несе 
в собі негативні наслідки не тільки для самого підпри-
ємства, але і для економічної і соціальної системи міст, у 
яких вони розміщені, і навіть у цілому регіоні.

Проблемам розвитку металургійної промислово-
сті присвячено чимало досліджень науковців і практи-
ків, зокрема О. І. Амоші, С. С. Аптекаря, В. Н. Амітана,  
І. В. Буєєва, Ю. І. Єханурова, К. В. Левківського, Ф. Ю. Пок-
лонського, К. В. Гумелюк, Л. М. Кузьменко, Л. Г. Черво-
вої, М. Г. Чумаченка та інших.

Метою статті є розгляд сучасного стану та особли-
востей металургійного комплексу України, визначення 
його основних характеристик і динаміки розвитку.

У результаті розпаду Радянського Союзу у 1992 
році Україна успадкувала потужний гірнично-
металургійний комплекс (ГМК), який за масшта-

бами становив більше 35% колишнього загальносоюзно-
го ГМК. Український ГМК охоплює підприємства всього 
технологічного циклу – від видобутку і переробки си-
ровини до виробництва і переробки металу. ГМК Укра-
їни є базовою галуззю національної економіки України. 
Металургія є основним донором бюджету, головним 
постачальником валюти в Україну. У докризовий період 
частка ГМК у валовому внутрішньому продукті (ВВП) 
України становила 27%. Більш як 40% валюти надходило 
в державу від металургів [1]. З діяльністю ГМК мають 
прямий і зворотний зв’язок енергетика, вуглевидобу-
вання, машинобудування, будівництво, фінансова сфера 
тощо. Зазначені та багато інших галузей спираються й 
працюють на металургійну промисловість. Сьогодні га-
лузь забезпечує близько 560 тисяч робочих місць у най-
більш густонаселених регіонах України. 

За даними Міжнародного інституту чавуну і ста-
лі (IISI, зараз WorldSteel Association) Україна довгий час 
входить в першу десятку світових виробників сталі і в 
рейтингах 2010 р. [2 ] займає 10-е місце (табл. 1).

Через історичні традиції у формальному визна-
ченні чорної металургії, як галузі важкої промисловості, 
немає жорстких кордонів. До металургії належить ши-
роке коло виробництв і підприємств, що задіяні у ви-
пуску металу. 

Взагалі, гірничо-металургійний комплекс є досить 
специфічним об`єктом. З точки зору сировини – це до-
бувна промисловість, що забезпечує добування, пере-
робку та підготовку рудних і нерудних матеріалів; з точки 
зору продукції – це переробна промисловість, яка забез-
печує переробку сировини в кінцеву ме-талопродукцію.

Основу галузі складають металургійні підприєм-
ства з повним технологічним циклом, тобто ті, що ви-
пускають чавун, сталь, прокат. За наявності власного 
агломераційного й коксохімічного виробництв підпри-
ємства з повним металургійним циклом прийнято нази-
вати комбінатами. Підприємства, що мають один або 
декілька металургійних переділів, прийнято називати 
передільними заводами. Залежно від специфіки кінце-
вої продукції серед металургійних підприємств виділя-
ються трубні та метизні заводи, заводи по виробництву 
спеціальних сталей. До складу чорної металургії також 
входять підприємства по видобутку і збагаченню рудної 
і нерудної сировини та підприємства, що забезпечують 
потреби основного технологічного процесу у вторинній 
сировині, вогнетривах, продуктах коксохімічної про-
мисловості, ряд підприємств по виробництву марган-
цю, хрому, ванадію. 

У даний час до складу ГМК України входять близь-
ко 400 підприємств та організацій. Основу комплексу 
складають великі підприємства чорної металургії (їх 
12), трубні (7), метизні (10), коксохімічні (16), виробни-

Таблиця 1

Виробництво сталі у світі (за 10 країнами найбільшими виробниками сталі), млн т

Країна

2009 р. 2010 р.
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ен
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нь

Се
рп

ен
ь

Ве
ре
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нь

Ж
ов
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Китай 47,7 52,5 50,4 55,0 55,4 56,1 53,8 51,7 51,6 47,9 50,3

Японія 9,0 8,7 8,4 9,3 9,0 9,7 9,4 9,2 8,9 9,2 9,5

США 5,9 6,2 6,2 7,1 6,8 7,2 7,2 6,8 6,9 6,6 6,6

Індія 5,4 5,4 5,1 5,5 5,4 5,5 5,4 5,8 5,7 5,6 5,8

РФ 5,5 5,2 5,0 5,6 5,6 5,8 5,4 5,6 5,6 5,6 5,7

Південна Корея 4,5 4,5 3,9 4,8 4,8 5,2 4,8 4,6 4,5 4,7 5,2

Німеччина 3,0 3,5 3,4 4,0 3,9 4,1 3,9 3,5 3,5 3,3 3,8

Україна 2,7 2,7 2,3 3,0 3,0 3,1 2,5 2,4 2,4 2,4 2,9

Бразилія 2,6 2,8 2,4 2,8 2,7 2,9 2,9 2,9 2,9 2,7 2,9

Туреччина 2,2 2,1 1,8 2,2 2,4 2,5 2,5 2,4 2,5 2,5 2,7

Разом 88,4 93,7 89,1 99,3 99,0 102,1 97,6 94,4 94,0 90,5 95,5

Усього (світ) 107,0 113,4 108,2 122,2 121,7 124,2 118,8 114,4 112,9 112,9 117,6
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цтва вогнетривів (17), гірничорудні (26), феросплавні 
(3), кольорової металургії (20), вторинних металів (35). 
Решту комплексу складають більш дрібні підприєм-
ства основ ної спеціалізації й ті, що належать до його 
інфраструктурної частини – транспортні, постачальні, 
матеріально-технічного забезпечення та ін. [3].

Основні металургійні заводи України зосередже-
ні в чотирьох областях: у Донецькій, Дніпропе-
тровській, Запорізькій і Луганській. Найбіль-

шими виробниками металопродукції в Приазов'ї є: Ма-
ріупольський металургійний комбінат, Металургійний 
комбінат «Азовсталь», коксохімічний завод «Марко-
хим». На Донбасі працюють Макіївський металургійний 
комбінат ім. Кирова (ММК), Донецький металургійний 
завод (ДМЗ), Єнакіївський металургійний завод (ЄМЗ), 
Костянтинівський металургійний завод, Краматорський 
металургійний завод ім. Куйбишева, Макіївський коксо-
хімічний завод, Ясиновський коксохімічний завод, «До-
нецьккокс», Єнакіївський коксохимпром, Харцизський 
трубний завод, компанія «Силур», Дружковський завод 
метизів, Донецький металопрокатний завод, «Енерго-
машспецсталь», Артемівський завод кольорових мета-
лів, «Укрцинк», Никітовський ртутний комбінат, Доку-
чаєвський флюсодоломитний комбінат, «Торезтвердо-
сплав». У Кривбасі найбільшими виробниками метало-
продукції є: «Арселор Міттал Кривий Ріг», Інгулецкий 
ГОК, Північний ГОК, Південний ГОК, Центральний 
ГОК, «Кривбассруда», «Кривбасвибухпром». До най-
більших металургійних підприємств Придніпров'я від-
носяться: Нікопольський завод феросплавів (НЗФ), 
Євраз – Дніпропетровський металургійний завод ім. 
Петровського, Дніпровський металургійний комбінат 
ім. Дзержінського, Дніпродзержинський коксохімза-
вод, «Баглійкокс», «Дніпрококс», підприємства групи 
«Інтерпайп» – Нижньодніпровький трубний завод, 
Новомосковський трубний завод, «Ніко Т`юб», Дні-
пропетровський трубний завод, завод «Сентравіс Про-
дакшн Юкрейн», «Дніпрометиз», Орджоникідзевський 
ГОК та Марганецький ГОК. У Запорізької області роз-
ташовані Металургійний комбінат «Запоріжсталь», За-
порізький залізорудний комбінат, «Дніпроспецсталь», 
«Запоріж-кокс», Запорізький виробничий алюмінієвий 
комбінат, Запорізький феросплавний завод, Запорізь-
кий державний титано-магнієвий комбінат, Запорізький 
ста-лепрокатний завод, «Укрграфіт». У Луганської об-
ласті знаходяться такі підприємства з виробництва ме-
талопродукції, як Алчевський металургійний комбінат, 
Алчевський коксохімічний завод, Луганський трубний 
завод і Стахановський завод феросплавів.

Окрім безпосередньо металургійних підприємств, 
металургійне виробництво широко представлене і на 
підприємствах інших галузей промисловості. Так, отри-
мання відливок з чавуну і сталі згідно з прийнятою у 
віт чизняній статистиці класифікації, відноситься до ма-
шинобудування (у ряді країн, як правило, включається 
в загальне виробництво чавуну і сталі), виготовлення 
сталевих металоконструкцій – до спеціалізованої га-
лузі – промисловості будівельних матеріалів. Металеві 
вироби різного функціонального призначення (цвяхи, 

болти, гайки, кріплення, тощо) виробляються практич-
но у всіх галузях економіки. Процеси переробки лому і 
відходів, системи збуту металу все більше зміщуються з 
металургії в інші виробництва. Металургійні цехи і ви-
робництва, що входять до складу неметалургійних заво-
дів, умовно позначають як малу металургію. 

Особливе місце, починаючи з середини 20 століт-
тя, на ринку металопродукції провідних країн світу за-
ймає сервісна металургія, тобто виробничо-торгівельні 
організації, зайняті забезпеченням потреб в металі 
підприємств оброблювальної промисловості. Сервіс-
центри, що забезпечують реалізацію металургійної 
продукції з частковою її переробкою (виготовленням 
гнутих профілів, обробленням прокату та ін.) можуть 
входити як до складу металургійних підприємств, так і 
бути самостійними, або входити до складу підприємств 
інших галузей (торгівельних, машинобудівних). Напри-
кінці 1990-х років сервісна металургія активно почала 
розвиватися і в Україні. 

Починаючи з 90-х років 20 століття, стали харак-
терними процеси зміни виробничої структури 
металургійних підприємств та виділення із неї 

в результаті реструктуризації окремих самостійних гос-
подарських одиниць. Значний зріз металургії у результа-
ті цих процесів представлено малими підприємствами, 
що спеціалізуються на зборі та переробці металобрух-
ту (так звана вторинна металургія), виробництві ста-
лі та прокату, підготовці та реалізації металопродукції 
(сервіс-центри), на інших видах діяльності (управляючі 
компанії, торгові доми тощо). 

Першим найбльшим мінізаводом в Україні є Доне-
цький електрометалургійний завод (ДЕМЗ, раніше – ЗАТ 
ММЗ «Істіл»), який було створено у 1997 році на базі де-
кількох цехів Донецького металургійного заводу. У пер-
шій половині У першій половині 2008 р. був введений в 
експлуатацію міні-завод «Електросталь» (Курахово, До-
нецька область), який став першим подібним проектом 
з часів ДЕМЗ. Сталеплавильні цехи краматорських ма-
шинобудівних підприємств (ВАТ «Новокраматорський 
машинобудівний завод» і ВАТ «Енергомашспецсталь») 
також працюють за схемою класичного малого металур-
гійного заводу. У 2009 р. ВАТ «ТСА-Стіл Групп» (Пав-
лоград) побудувало сталеплавильний комплекс річною 
потужністю біля 250 тис. тонн. Закінчуються роботи та 
очікується запуск електросталеплавильного комплексу 
«Інтерпайп Сталь», який зможе замінити морально за-
старіле мартеновське виробництво ВАТ «Інтерпайп – 
НТЗ». Планується будівництво Білоцерковського стале-
прокатного заводу, ВАТ «Ворскла-Сталь», міні-заводів у 
Макіївці, Кіровограді та Рівненській області. 

Високий рівень конкуренції (що склався впродовж 
останніх 5 років) явно сприяв якісному розвитку ринку 
металу: велика частка ринку зберігається за великими 
системними металотрейдерами; присутність на ринку 
невеликих компаній не робить істотного впливу на ри-
нок і основні тенденції його розвитку; продаж металу 
доповнено широким спектром послуг з металообробки; 
високий рівень розвитку сервісних послуг (по деяких 
оцінках, доля сервісних послуг займає до 30% сукупних 
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доходів металотрейдерів); розвиток торгівлі супутніми 
товарами (будівельні матеріали, напівфабрикати, за-
готовки); наявність високотехнологічного парку устат-
кування для надання сервісних послуг. До найбільших 
металотрейдерів, які у сукупності утримують практич-
но 50% ринку металу, зазвичай відносять «Метінвест 
СМЦ», «УГМК», «МД Групп», «Запоріжметал Холдинг» 
та ін. [4]. Вони практично формують як ринок, так і по-
ведінкові моделі у області цін і технологій продажів та є 
орієнтиром для усього ринку. Їм протистоять незалежні, 
відносно великі трейдери – «Комекс», «Альтаїр-Д», «АВ 
метал групп», «Стальпром-Н» та ін.), які мають значну 
практику роботи на внутрішньому ринку, відлагодже-
ні канали та розгалужену структуру продажів. Середні 
та малі за розміром металоторгові компанії не мають 
длостанього запасу міцності та не в змозі підтримувати 
необхідні запаси металу на складах і лояльні до клієнтів 
умови роботи із споживачами.

Вплив загальносистемних макроекономічних про-
цесів на функціонування галузі визначається ря-
дом особливостей металургії. По-перше, висока 

міра концентрації й комбінування виробництва робить 
залежним загальний стан галузі від стабільності вну-
трішньогалузевих зв'язків. В умовах економічної само-
стійності й процесів роздільної приватизації техноло-
гічно зв'язаних виробництв порушувалася система коо-
пераційних постачань, що не могло не вплинути на стан 
галузі. Висока капіталоємність металургії робить її у пи-
таннях організації інвестиційної діяльності залежною 
від стану банківсько-фінансового сектора економіки. 
Наслідком розміщення металургії є важливість регіо-
нальних проблем. Місцеутворювальний характер мета-
лургійних підприємств (специфіка прив'язки галузі до 
природних ресурсів, висока концентрація виробництва) 
робить показники їх роботи залежними від реформ в 
соціальній сфері та від розвитку невиробничих галузей. 

Велике значення має зовнішньоекономічна діяльність, 
яка дозволяє галузі розвиватися з орєнтацією як на зо-
внішні, так і внутрішні ринки.

Принципова відзнака металургії від інших  – мож-
ливість використання вторинних ресурсів – визначає 
важливий напрям у розвитку металургії – створення 
підприємств, орієнтованих на регіональні ринки та ре-
гіональний попит.

ВИСНОВКИ 
Ефективна діяльність галузі чорної металургії є 

значним фактором економічного розвитку України,  
а тому потребує особливої уваги держави і гро-мадськості, 
подальших наукових досліджень у теоретичній площині 
та організаційних зусиль у практичній роботі. 

Функції металургії, що визначаються її спеціфікою, 
можуть бути досить різнопланові. Пропорції у функціо-
нальному навантаженні на галузь формують стратегію її 
розвитку та поточне фінансування. 

Подальший розвиток чорної металургії України 
пов’язаний з подоланням проблем, викликаних необхід-
ністю кардинального вдосконалення структури ринку 
металу. Доцільно переорієнтувати вітчизняну металур-
гію на переважне задоволення потреб внутрішнього 
ринку, а також розробити організаційно-економічний 
механізм, який узгоджував би інтереси держави та влас-
ників підприємств.                    
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Стабільне забезпечення населення продуктами 
харчування стає можливим лише в умовах фор-
мування повноцінного цивілізованого ринку 

продовольства, невід'ємною складовою якого є ринок 
молока і молочних продуктів. Ринок молока та молочної 
продукції характеризується зменшенням обсягів вироб-
ництва, скороченням поголів'я корів, збитковістю галузі, 
недостатнім використанням виробничих потужностей 
переробних підприємств, низькою платоспроможніс-
тю населення, скороченням рівня споживання молоч-

них продуктів. Ці явища зумовлюють актуальність до-
слідження ринку молока та молочної продукції, а саме: 
необхідність виявлення особливостей і недоліків його 
формування, аналіз стану та прогноз попиту, конкурен-
ції, кон'юнктури, рівня ефективності функціонування 
молокопереробного підкомплексу.

Теоретичним і практичним аспектам проблеми 
збільшення та підвищення ефективності виробництва 
молока присвячені праці В. В. Радченко, М. Ф. Со-
ловйова, В. І. Бойко, М. П. Коржинського та ін. [2 – 4].  
У цих працях розглядаються лише загальні питання 
збільшення та підвищення ефективності виробництва 
молока. Відзначена необхідність переорієнтувати роз-
виток га лузі на інтенсивні фактори зростання. Відзна-
чається, що проблеми, які нагромаджувалися роками, 
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