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Papers’ abstracts / Анотації до статей 

Захір Хамід, Крісто Бісхофф, Кріштофф Бота 

Аналіз громадського освітнього простору Свазіленду та його суб’єктів  

Свазіленд, раніше британська колонія, розташований на південно-східному кінці Африки. Результатом 
колонізації є те, що в основі освітньої системи Свазіленду лежить колоніальна система Англії. Однак, освітня 
система колоніальної Англії, впроваджена в Свазіленді, має в своїй основі окремі та відмінні від англійських 
освітних стандартів і, зважаючи на географічне положення, місцеві мешканці не отримували належну освіту. 
Після отримання Свазілендом політичної незалежності та права на самоврядування в галузі освіти, було 
зроблено декілька спроб, спрямованих на покращення якості освіти для населення і на забезпечення отримання 
якісної освіти мешканцями усіх регіонів, навіть у найвіддаленіших куточках. Однак, таке бачення формування 
системи освіти передбачало ряд труднощів. Стаття головним чином описує вплив факторів зовнішнього 
середовища на систему освіти Свазіленду, освітній простір, різні фактори у макросередовищі, що грають роль 
у системі освіти Свазіленду і актуальний портрет вчителя. Дослідження показало, що не дивлячись на 
багаточисленні проблеми в навколишньому середовищі, політиці та логістиці, освітяни Свазіленду вносять 
позитивні зміни, є продуктивними, практикують рівноправ’я вчителів-жінок і вчителів-чоловіків, в основному 
є громадянами Свазіленду і володіють кваліфікацією для забезпечення якісної освіти населення. 

Вей Тьєн Хун, Хен‐Йіх Лю  

Yun‐Niang як процес переходу від базових цінностей до нових клієнт‐орієнтованих послуг: 
дослідження тайванської фірми з надання клієнт‐орієнтованих послуг   

З поширенням економіки вражень основною метою для досліджень стали послуги, спрямовані на задоволення 
потреб клієнта або клієнт-орієнтовані послуги (Прахалад і Рамасвамі, 2004). Незважаючи на те, що процес 
розробки нових товарів вже вивчений досконало, розробка нових клієнт-орієнтованих послуг вивчена 
недостатньо. Беручи за основу дослідження тайванської фірми з надання клієнт-орієнтованих послуг, автори 
пропонують модель процесу під назвою Yun-Niang, яка описує поступову розробку клієнт-орієнтованих 
послуг, принципи управління для компаній і нові напрямки дослідження для вчених.     

Лукман Адедамола Сулайман, Стівен Мігіро, Тессема Ішехарег 

Дослідження факторів впливу на ринок страхування життя в Ефіопії 

Будучи фінансовими посередниками, страхові фірми відіграють значну роль у фінансовій системі країни, 
вилучаючи кошти з фінансово профіцитних економічних одиниць і передаючи їх у фінансово дефіцитні 
економічні одиниці. В якості бізнес-аспекту страхування життя є вирішальним у підтримці інвестицій шляхом 
зменшення негативного впливу ризиків та фінансових наслідків. Враховуючи цей факт, стаття описує фактори 
впливу на ринок страхування життя з позиції Ефіопії, а саме вторинні дані за 28-річний період з 1979/1980 рр. 
до 2007/2008 рр. за 11 незалежними факторами, 6 з яких є економічними, решта 5 – демографічними. Під час 
економічного аналізу було використано графіки часових змін, механізми виправлення помилок (МВП), тест 
Йохансена на коінтеграцію та розширений тест Дікі-Фуллера. Дослідження показало довгостроковий 
збалансований зв’язок між вищезгаданими факторами. За статистикою, інфляція мала помітний негативний 
вплив на попит і пропозицію на ринку страхування життя, і, зокрема, на зв’язок між коефіцієнтом залежності 
молоді та попитом на ринку страхування життя при, за статистикою, позитивній ситуації щодо зв’язку між 
коефіцієнтом залежності старшого покоління та попитом на ринку страхування життя. Беручи за основу 
результати дослідження, у випадку зростання рівня інфляції задля підвищення якості послуг на ринку 
страхування життя автори рекомендують страховим компаніям переглянути свою цінову політику. Для 
мінімізації зворотнього ефекту для безробітної молоді страховим компаніям необхідно популяризувати 
проведення інформаційно-роз’яснювальних робіт для батьків, і розробляти продукти з урахуванням потреб та 
інтересів дітей та молоді, наприклад, спрямованих на просвітницьку політику. Зважаючи на збільшення 
тривалості життя окремих осіб і груп і, як наслідок, розширення ринку страхування життя, страхові компанії 
мають розробити продукти, які принесуть користь в умовах суспільних змін. 

Йеспер Делеуран Фріс, Райнер Лун, Реммі Майанджа, Саймон Тінд Саллінг, Каспер Аалунд 
Меллер Серенсен 

Бізнес‐модель чи стратегія: що йде першим? Концепція життєвого циклу у галузі 
програмного забезпечення в Скандинавії 

Суперечки про сутність зв’язку між поняттями «стратегія» та «бізнес-модель» не припиняються і досі. Точніше 
кажучи, досі залишається загадкою, чи бізнес-модель визначає стратегію, чи, навпаки, стратегія визначає бізнес-
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модель (Седдон та ін., 2004). Беручи за основу нещодавні дослідження цих двох понять (Кавальканте та ін., 2011), 
автори намагаються розгадати цю загадку шляхом вивчення взаємного впливу обох понять на життєвий цикл 
компанії на прикладі скандинавської компанії з виробництва програмного забезпечення (СКВПЗ). Початкова ідея 
бізнес-моделі – розробити стратегію діяльності СКВПЗ на етапі її створення. Тоді виникає суперечка відносно 
того, що початковий зв’язок цих двох понять змінюється після переходу компанії на етап розширення, коли вона 
стикається з конкуренцією, а стратегія ринку збуту вимагає зміни бізнес-моделі. Автори роблять значний внесок 
у раніше недосліджене питання щодо динамічного зв’язку бізнес-моделі та стратегії під час життєвого циклу 
компанії. 

Ентоні Ігве, Чуквуді Емануель Едех, Уілфред І. Укпере 

Вплив ненафтового сектору на економічний ріст з точки зору економіки управління 

Необхідність дослідження викликана потребою у вивченні впливу експорту ненафтових продуктів на 
економічний ріст у Нігерії за період з 1981 до 2012 рр. Базою для дослідження є гіпотеза економічного росту за 
рахунок експорту. Для пояснення зв’язку між залежними та незалежними факторами було розроблено виробничу 
функцію, яка визначає економічний ріст, що залежить від капіталу, трудових ресурсів та експорту ненафтових 
продуктів. Для виявлення впливу та довгострокового зв’язку між залежними та незалежними факторами було 
обрано такі економетричні техніки, як тест Йохансена на коінтеграцію та векторну модель корекції помилок. 
Для виявлення причинно-наслідкового зв’язку між економічним ростом і незалежними факторами було 
застосовано техніку причинності за Грейнджером. Результати векторного аналізу відображають як 
короткострокову, так і довгострокову залежність економічного росту від експорту ненафтових продуктів. 
Аналіз коінтеграції вказує на довгостроковий зв’язок між експортом ненафтових продуктів та економічним 
ростом за вказаний період. Результати обох відповідають гіпотезі економічного росту за рахунок експорту. 
Однак, аналіз причинності за Грейнджером вказує не на причинно-наслідковий зв’язок між експортом 
ненафтових продуктів та економічним ростом, а на односторонній причинно-наслідковий зв’язок між капіталом і 
економічним ростом, а також між економічним ростом і трудовими ресурсами. 

Обада С. Зейдан, Саймон Г. Фаузер 

Корпоративне управління та корпоративна соціальна відповідальність на прикладі ФІФА 

Мета статті – дослідити проголошену політику управління, корпоративне управління (КУ) та корпоративну 
соціальну відповідальність (КСВ) ФІФА та їх практичне застосування. За основу дослідження було взято 
дисциплінарний кодекс та нормативні документи. Серед футбольних фанатів було проведено опитування щодо 
їх думки про дотримання дисциплінарного ФІФА на прикладі останніх чемпіонатів світу з футболу. 
Опитування показало, що футбольні фанати спостерігали порушення вищезгаданого кодексу, особливо 
стосовно розділів «Справедливість та етичне ставлення», «Дотримання законів і правил», «Відповідальність за 
суспільство та навколишнє середовище».  

Кайл Давід Піллей, Мухаммад Хоке 

Поглиблення комунікації між керівниками та підлеглими з питань організації зберігання 
вантажів у сфері вантажоперевезень  

Мета дослідження – поглибити розуміння комунікації між керівництвом та підлеглими і встановити правила 
укріплення комунікаційного процесу. Міжгрупове дослідження було проведено серед 28 співробітників 
(керівників та підлеглих) в онлайн-режимі через анонімні анкети. І керівництво, і підлеглі розділяють думку, що 
комунікація є двостороннім процесом, який відіграє значну роль у їх роботі. У статті висвітлено важливість тісної 
комунікацій між керівниками. Керівники визнають важливість особистого спілкування. Однак, оцінка керівника 
підлеглими показала, що тут є простір для покращення в тому плані, що керівники повинні скоротити час 
спілкування та підвищити ефективність комунікації зі своїми підлеглими. В цілому, і керівники, і підлеглі 
відчувають, що комунікація стала більш ефективною. Керівники повинні намагатися створити середовище, яке 
забезпечить ефективну комунікацію. 

Даніель Й. Адріенссен, Йон‐Арілд Йоханессен 

Нові функції відділу кадрів в майбутньому 

Проблема: В основному, відділи кадрів не адаптуються до суспільних змін. Підхід: Які компетенції увійдуть у 
філософію HR-менеджменту у майбутньому. Питання для дослідження: 1. Як розвивалася філософія HR-
менеджменту у період з 1980 до 2016 рр.? 2. Які знання формують базу сучасної філософії HR-менеджменту? 
Мета: висвітлити деякі сфери компетенції, необхідні для філософії HR-менеджменту в майбутньому. Методи: 
Дослідження сфери та узагальнення понять. Результати дослідження: Новими і важливими сферами 
компетенції у HR-менеджменті стануть менеджмент інновацій, менеджмент знань, управління змінами, 
управління діяльністю, а також планування організаційного процесу.  
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Нур Хазліна Ахмад, Хасліза Абдул Халім, Т. Рамайя, Сіед Абідур Рахман 

Популярність зеленого підприємництва серед покоління Y: шлях до зеленої економіки  

Зелене підприємництво вважається одним з основних рушіїв зеленої економіки. Беручи до уваги питання 
стійкого розвитку, поняття зеленого підприємництва набирає шалених обертів. Стаття описує популярність 
зеленого підприємництва серед покоління Y на прикладі 100 студентів бізнес-факультетів, а точніше вплив 
орієнтації на стійкий розвиток, освіти у сфері стійкого розвитку та загальної самоефективності на популярність 
зеленого підприємництва. Емпіричне дослідження показало, що, за статистикою, орієнтація на стійкий 
розвиток та освіта в сфері стійкого розвитку значною мірою пов’язані з популярністю зеленого 
підприємництва серед покоління Y, причому самоефективність не відіграє жодного значення. В майбутньому 
результати дослідження можуть слугувати інструкцією для освітян та політиків при формуванні програми та 
політики визнання відповідальності за навколишнє середовище. 

Юліансіа Юліансіа, Ашфак Хан 

Інтерактивне застосування систем управління діяльністю та клієнт‐орієнтованою стратегією 
організацій: посередницька роль навчання на робочому місці 

Стаття описує вплив інтерактивного застосування систем управління діяльністю (СУД) на адаптацію клієнт-
орієнтованої стратегії. В рамках дослідження було проведено власне опитування 69 менеджерів, які працюють 
у фінансових закладах, які є членами Індонезійської фондової біржі. Статистичний аналіз з використанням 
програми SmartPLS 2.0 відповідає усім гіпотезам та відображає прямі й непрямі зв’язки між гіпотетичними 
факторами. Однак, емпіричне дослідження на основі аналізу троп, тесту Собеля та коригувального рахунку 
показало, що, на відміну від непрямого зв’язку між членами організації та клієнтом, прямий зв’язок між ними 
може суттєво покращити клієнт-орієнтовану стратегію. Дослідження доводить, що ефективне впровадження та 
інтерактивне застосування СУД може покращити клієнт-орієнтовану стратегію організації та дасть їй переваги 
у конкурентоспроможності. 

Віктор Олійник 

Моделювання оптимальної структури страхового портфелю 

Стаття пропонує науковий та методологічний підхід до формування оптимальної структури страхового 
портфелю для досягнення її рівноваги на основі нелінійного програмування. Запропонована модель є 
диференційованою та дозволяє кожній компанії обирати конкретну оптимальну структуру страхового 
портфелю, яка гарантуватиме максимальний прибуток та мінімальні ризики. 
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Viktor Oliynyk (Ukraine) 

Modeling of the optimal structure of insurance portfolio 
Abstract 

The article offers a scientific and methodical approach to the formation of the optimal structure of insurance portfolio 
in order to achieve its equilibrium on the basis of nonlinear programming. The proposed model has a differentiated 
nature and allows each company to choose the specific optimal structure of insurance portfolio that will ensure 
maximal profits and minimal risks. 

Keywords: insurance portfolio, nonlinear programming, regression analysis, optimization of insurance portfolio. 
JEL Classification: G22. 
 

Introduction1 

Under conditions of the deepening global 
integration processes and increased competition 
among the insurance market’s participants the issue 
of financial protection of insurance companies from 
the existing and potential threats is becoming 
increasingly relevant. A key element in the 
provision of financial stability of the insurer should 
be the choice of the optimal structure of insurance 
portfolio that will ensure profit maximization based 
on acceptable risk levels. 

1. Analysis of the latest publications 

The problems of this research were studied by the 
following well-known academic economists: G. 
Franco [6], E.O. Oyatoye [12], S. Asanga [1],  
A.I. Buresh [4], I.P. Gerashchenko [7], V.V. Davnis 
[5] O.V. Kozmenko [8, 9], A.O. Boyko [3]. 
However, in the scientific literature the proposed 
approaches to optimization of companies’ portfolios 
and their mathematical formalization are unidirec-
tional. Therefore, there is a need to adapt the 
existing models and develop new approaches to the 
formation of the structure of insurance portfolio. 

The purpose of this article is to study the basic 
methodical principles of formation and management 
of insurance portfolio to achieve its equilibrium and 
ensure the financial stability of insurance companies. 

2. The main results of the research 

The implementation of effective tariff policy allows 
insurance companies to maintain a balance between 
insurance premiums and insurance payments, which 
is a key to ensuring the stability of the insurance 
company. Adequate calculation of tariff rates for 
insurance contracts can achieve the next important 
criterion to ensure the financial stability of 
insurance companies – the equilibrium of insurance 
portfolio of insurance companies. 

                                                      
© Viktor Oliynyk, 2015. 
Viktor Oliynyk, Ph.D., Associate Professor, Ukrainian Academy of 
Banking of the National Bank of Ukraine, Ukraine. 

In our opinion, the insurance portfolio is the amount 
of risks taken by insurance companies and the cost 
of insurers’ obligations. 

In the recent time considerable attention on the part 
of insurance companies is paid to the process of 
formation of insurance portfolio, because it serves 
as an indicator of the quality of insurance liabilities. 
One of the stages in the management of the 
company’s insurance portfolio is its optimization, 
which leads to the reduction of risks and increase in 
profitability levels. To ensure the portfolio’s 
optimization equilibrium insurance companies use a 
whole system of measures and methods. 

In practice, classical and neoclassical approaches are 
used to form the optimal insurance portfolio 
according to specific criteria. The first approach is 
based on the hypothesis that the yield of a security (or 
a certain type of insurance) has invariable 
mathematical expectation and any fluctuations related 
to it are characterized by the same invariable value – 
a standard deviation. Moreover, the bigger the 
deviation, the greater the degree of risks associated 
with a particular strategy. Classical models include 
the following: the Markowitz model (direct and 
inverse); the Tobin model (direct and inverse); the 
Sharpe model; the model of optimization of the 
profitability and risk ratio; the model of optimization 
of the risk premium and risk ratio; the model of 
maximization of the expected utility. 

After conducting a detailed analysis of the proposed 
methods, it should be noted that these approaches 
have certain advantages that should be used in 
further studies. Systematization of scientific 
approaches makes it possible to assert that in order 
to optimize the insurance portfolio it is necessary to 
use the Markowitz model [10]. We will proceed to 
its practical implementation by using the example of 
insurance companies in Ukraine: the joint-stock 
insurance company “Oranta”, the joint-stock 
insurance company “INGO Ukraine”, the joint-stock 
insurance company “TAS”, the joint-stock insurance 
company “Universal”, the joint-stock insurance 
company “European Tourist”, the joint-stock 
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company “AXA Insurance”, the joint-stock 
company “European Insurance Alliance”, the joint-

stock company “Cardif”. This model consists of five 
stages, which are shown in Figure 1. 

 

Fig. 1. Algorithm of formation of the optimal structure of the insurer’s insurance portfolio 

During the first stage the array of input data is 
formed. It should be noted that the statistical series 
include: insurance payments (gross), insurance 
payments (net), insurance payments and 
compensations (gross), insurance payments and 
compensations (net), insurance reserves (gross), net 
profits/losses, inwards reinsurance – payments to 
reinsurers, assets, equity, liabilities, current 
liabilities, current assets, accounts payable, costs of 
insurance (acquisitional, including commissions). 

During the second stage the derived indicators for 
the assessment of insurance portfolio are calculated 
on the basis of input of statistical data. 

Indicators for the assessment of insurance portfolio 
are divided into two blocks: 

1. Riskiness of insurance portfolio: coefficient of risk 
retention; coefficient of insurance risk; coefficient of 
unprofitableness of insurance operations. 

2. Returns on insurance portfolio, coefficient of 
profits on sales; coefficient of profitability of 
insurance services; coefficient of assets growth. 

During the third stage the analysis of the structure of 
the following insurance companies’ portfolio is 
performed: the joint-stock insurance company 
“Oranta”, the joint-stock insurance company “INGO 
Ukraine”, the joint-stock insurance company 
“TAS”, the joint-stock insurance company 
“Universal”, the joint-stock insurance company 
“European Tourist”, the joint-stock company “AXA 
Insurance”, the joint-stock company “European 
insurance alliance”, the joint-stock company 
“Cardif” for different types of insurance in the 
period 2009-2013. 

It is expedient to consider the structure of the 
companies’ insurance portfolio in the following 
types of insurance: transport insurance, insurance 
of other property, car insurance, other types of 
insurance, green card; voluntary medical insu-
rance (VMI), accident insurance, other types of 
insurance. 

The fourth stage – Distinguishing relevant types of 
insurance provided by insurance companies. 
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Table 1. The structure of relevant types of insurance 
Company Type of insurance 

1.  Oranta Insurance of land transport Insurance of other property Car insurance Other types of insurance 
2. INGO Ukraine Insurance of land transport Insurance of other property Voluntary medical insurance Other types of insurance 
3. TAS Insurance of land transport Insurance of other property Car insurance Other types of insurance 
4. Universal Insurance of land transport Insurance of other property Car insurance Other types of insurance 
5. European Tourist Insurance Insurance of other property Insurance from accidents Other types of insurance - 
6. АХА Insurance Insurance of land transport Insurance of other property Car insurance Other types of insurance 
7. European insurance alliance Insurance of land transport Insurance of other property Car insurance Other types of insurance 
8. Cardif Insurance of other property Voluntary medical insurance Insurance from accidents Other types of insurance 

 

The data of Table 1 show that the analyzed 
companies in their insurance portfolio have such 
relevant types of insurance that exist in almost every 
portfolio of other insurers, such as insurance of land 
transport, insurance of other property and car 
insurance. During the next (fifth) stage we conduct 
optimization of insurance portfolios, the implementa- 
 

tion of which has a specific algorithm. The first step 
is the systematization of statistical data in the 
context of characteristics of the structure of 
insurance portfolio of the “Oranta” company. 

1. The next step is to calculate dynamic indicators 
for assessing the insurance portfolio. 

Table 2. The dynamics of insurance portfolio coefficients 

Year 

Riskiness of insurance portfolio Profitability of insurance portfolio 

Coefficient of risk 
retention 

Coefficient of risk 
insurance 

Coefficient of 
unprofitableness of 

insurance operations 
Coefficient of profits on 

sales 
Coefficient of profitability of 

insurance services 
Coefficient of 
assets growth 

р1 р2 р3 д1 д2 д3 
2009 0.72 0.68 0.48 -0.33 -0.49 -0.42 
2010 0.90 0.25 0.45 0.01 0.02 1.27 
2011 0.92 0.19 0.34 0.00 0.00 -0.02 
2012 0.91 0.18 0.39 0.00 0.00 0.06 
2013 0.95 0.30 0.49 -0.31 -0.51 -0.34 

 

1. This step is characterized by the calculation of 
mean values of the insurance portfolio coefficients. 

2. We should proceed to the regression analysis of 
the dependence of insurance portfolio’s assessment 
coefficient (effective indicator Y) on factor variable 
x1, x2, x3, x4 (specific weight of land transport 
insurance, insurance of other property, car insurance, 
other types of insurance). 
As a result of statistical analysis of the dependence 
of risk insurance coefficient (effective indicator Y) 
on factor variables x1, x2, x3, x4 we have obtained 
the following regression equation: 
Y = 15.24 – 0.15x1 – 0.13x2 – 0.20x3,                   (1) 
where Y – coefficient of risk insurance; x1 – specific 
weight of land transport insurance; x2 – specific 
weight of insurance of other property; x3 – specific 
weight of car insurance; x4 – specific weight of 
other types of insurance. 
These data suggest that an increase in the specific 
weight of land transport insurance by 1% leads to a 
decrease of risk insurance coefficient by 0.15; an 
increase in the specific weight of other property 
insurance by 1% leads to a decrease of the risk 
retention coefficient by 0.13; an increase in the 

specific weight of car insurance by 1% leads to a 
decrease of car insurance coefficient by 0.20. 

After the statistical analysis of the dependence of 
risk retention coefficient (effective indicator Y) on 
factor variables x1, x2, x3, x4 we have obtained the 
following regression equation: 

Y = -3.7 + 0.04x + 0.05x + 0.06x3,                        (2) 

where Y is risk retention coefficient. 

These data suggest that an increase in the specific 
weight of land transport insurance by 1% leads to an 
increase of the risk retention coefficient by 0.04; an 
increase in the specific weight of other property 
insurance by 1% leads to an increase of the risk 
retention coefficient by 0.05; while an increase in 
the specific weight of car insurance by 1% leads to 
an increase of the coefficient by 0.06. 

After the statistical analysis of the dependence of 
the coefficient of unprofitableness of insurance 
operations (effective indicator Y) on factor variables 
x1, x2, x3, x4 we have obtained the following 
regression equation: 

Y = -6.09 – 0.07x1 – 0.01x2 – 0.09x3,                   (3) 
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where Y is the coefficient of unprofitableness of 
insurance operations. 

These data suggest that an increase in the specific 
weight of land transport insurance by 1% leads to a 
decrease in the coefficient of unprofitableness of 
insurance operations by 0.07; an increase in specific 
weight of other property insurance by 1% leads to a 
decrease in the coefficient of unprofitableness of 
insurance operations by 0.01; an increase in the 
specific weight of car insurance by 1% leads to a 
decrease of the coefficient by 0.09. 

After the statistical analysis of the dependence of 
the coefficient of profits on sales (effective indicator 
Y) on factor variables x1, x2, x3, x4 we have 
obtained the following regression equation: 

Y = -17.78 + 0.19x + 0.13x + 0.24x3,                    (4) 

where Y is the coefficient of profits on sales. 

These data suggest that an increase in the specific 
weight of land transport insurance by 1% leads to an 
increase in the coefficient of profits on sales by 
0.19; an increase in the specific weight of other 
property insurance by 1% leads to an increase in the 
coefficient of profits on sales by 0.13; an increase in 
the specific weight of car insurance by 1% leads to 
an increase of the coefficient by 0.24. 

After the statistical analysis of the dependence of 
coefficient of insurance services profitability 
(effective indicator Y) on factor variables x1, x2, x3, 
x4 we have obtained the following regression 
equation: 

Y = -27.85 + 0.30x + 0.19x + 0.38x3,                    (5) 

where Y is the coefficient of insurance services 
profitability. 

These data suggest that an increase in the specific 
weight of land transport insurance by 1% leads to an 
increase of the coefficient of insurance services 
profitability by 0.30; an increase in the specific 
weight of insurance of other property by 1% leads to 
an increase of the coefficient of insurance services 
profitability by 0.19; an increase in the specific 
weight of car insurance by 1% leads to an increase 
of the coefficient by 0.38. 

After the statistical analysis of the dependence of 
the assets growth coefficient (effective indicator Y) 
on factor variables x1, x2, x3, x4 we have obtained 
the following regression equation: 

Y = -58.09 + 0.55x + 0.76x + 0.69 x3,                   (6) 

where Y is the coefficient of assets growth. 

These data suggest that an increase in the specific 
weight of land transport insurance by 1% leads to an 

increase of assets growth coefficient by 0.55; an 
increase of the specific weight of other property 
insurance by 1% leads to an increase of assets 
growth coefficient by 0.76; an increase in the 
specific weight of car insurance by 1% leads to an 
increase of the coefficient by 0.69. 

1. The next step is to optimize the structure of 
insurance portfolio of the “Oranta” company by 
using nonlinear programming. 

With the available data we can use the option 
“Solver”. With the help of “Solver” we should get 
the quotients, at which the risks would be minimal 
(р2 → min). 

It should be noted that the necessary  prerequisite is 
the imposition of restrictions so that the sum of 
qoutients equals 1, the coefficients of risk retention 
(p1) and unprofitableness of insurance operations 
(р3) are «≤» according to their mean values over the 
studied period, while the coefficients of profits on 
sales (д1), profitability of insurance services (д2), 
growth of assets (д3) are «≥» according to their 
mean values. The results of the analysis are shown 
in Table 3. 

Table 3. Optimization of the structure of insurance 
portfolio of the “Oranta” company 

Variables  
Specific weight 
of certain types 
of insurance,% 

х1 х2 х3 х4 

66.05 0 33.95 0 

Objective 
function -1.28 (р2 → min) 

Restrictions 
р1 0.88 <= 0.88 
р3 -1.30 <= 0.37 
д1 2.93 >= -0.01 
д2 4.74 >= -0.01 
д3 1.55 >= 0.19 
Σхi 100 = 100 

In the end we have the following result: the optimal 
portfolio of the insurance company “Oranta” will 
consist of 66.05% of land transport insurance, of 
33.95% of car insurance while other types of 
insurance should be minimized. 

It should be noted that this approach is 
differentiated, as for each insurance company it is 
necessary to select a specific optimal structure of 
insurance portfolio that will ensure maximal 
profitability and minimal risks.  

Based on the results of regression analysis of each 
insurance company we conducted the systema-
tization of the data (see Table 4). 

The above-mentioned structure shows that almost all 
insurance companies must increase two main types of 
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insurance services in their portfolios, while the other 
two companies have to minimize them: insurance 
company “Oranta” (66.05% – insurance of land tran-

sport, 33.95% – car insurance) and the joint-stock 
company “INGO Ukraine” (77.59% – insurance of 
other property, 22.41% – voluntary medical insurance). 

Table 4. Optimal structure of insurance portfolios 

Insurance company 
Specific weight of certain types of insurance, % 

х1 х2 х3 х4 
1. Oranta 66.05 0.00 33.95 0.00 
2. INGO Ukraine 0.00 77.59 22.41 0.00 
3. TAS 100.00 0.00 0.00 0.00 
4. Universal 0.00 83.56 16.44 0.00 
5. European Tourist Insurance  0.91 82.40 16.69 0.00 
6. АХА Insurance 99.03 0.00 0.97 0.00 
7. European insurance alliance 0.00 66.74 0.00 33.26 
8. Cardif 0.00 88.47 0.00 11.53 

 

Joint-stock company “Universal” (83.56% – insurance 
of other property, 16.44% – car insurance), joint-stock 
company “AXA Insurance” (99.03% – insurance of 
land transport, 0.97% – car insurance), joint-stock 
company “European insurance alliance” (66.74% – 
insurance of other property, 33.26% – other types of 
insurance), joint-stock insurance company “Cardif” 
(88.47% – voluntary medical insurance, 11.53% – 
other types of insurance). However, the joint-stock 
insurance company TAS must minimize all types of 
insurance services with the exception of land transport 
insurance – 100% while the joint-stock company 
“European Tourist Insurance” should ensure the 
following structure of its insurance portfolio: insurance 
of other property – 0.91%, insurance of accidents – 
82.40%, other types of insurance – 16.69%. 

Conclusions and prospects for further research 

The proposed scientific and methodical approach to 
building and managing an insurance portfolio in 
order to achieve its equilibrium based on nonlinear 
programming has a differentiated character. For 
each company this model chooses an optimal 
structure of insurance portfolio that ensures 
maximal profits and minimal risks. Thus, to choose 
a model for the optimal structure of insurance 
portfolio it is important to consider a number of 
factors. In transition economies, in which financial 
markets are still in the process of development and 
reorganization, it is expedient to choose 
differentiated approaches that could provide more 
adequate assessment of research. 
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