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ПОНЯТТЯ НЕВИЗНАЧЕНОСТІ ПІД ЧАС ФОРМУВАННЯ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ 
ПОВЕДІНКИ ДОМОГОСПОДАРСТВ 

Запропоновано визначення поняття «невизначеність» під час формування інвестиційної поведінки 
домогосподарств. Його сутність полягає в комбінації об’єктивного стану зовнішнього середовища та 
суб’єктивного стану домогосподарств під час формування їхньої інвестиційної поведінки. Доведено, що 
поняття ризику та невизначеності не є однаковими. Невизначеність є першоджерелом та однією з причин 
ризиків. Для розгляду невизначеності обґрунтовано доцільність використання інституціонально-поведінкового 
підходу, який передбачає розгляд невизначеності крізь призму двох понять – невизначеності середовища та 
особистісної невизначеності домогосподарств. Невизначеність середовища розглянуто з позиції двох основних 
підходів – можливостей передбачення майбутніх подій і якості інформації про майбутні події. Запропоновано 
визначення поняття «невизначеність середовища» на основі врахування факторів його формування: стану 
неоднозначності, неможливості точного передбачення майбутнього розвитку подій; стану відсутності або 
недостатності достовірної інформації про майбутні події; стану наявності необмеженої кількості варіантів 
розвитку подій через відсутність критеріїв їх оптимальності й ефективності. Особистісну невизначеність 
запропоновано визначати з позиції поведінкового контексту та враховувати індивідуально-психологічні 
(поведінкові) особливості домогосподарств, які можуть впливати на рівень їх невизначеності. Основними 
поведінковими особливостями невизначеності домогосподарств визнані неоднозначність мотивів, мінливість 
цілей, недостатність інформації, несхильність до ризику, психологічна неготовність та емоційно-вольова 
нестійкість до викликів зовнішнього середовища. Запропонований підхід до визначення поняття 
«невизначеність» дозволить приймати більш зважені та ефективні рішення під час формування інвестиційної 
поведінки домогосподарств. 

Ключові слова: невизначеність, домогосподарство, інвестиційна поведінка домогосподарств, 
невизначеність середовища, особистісна невизначеність. 

Kozlova I. THE CONCEPT OF UNCERTAINTY IN SHAPING THE HOUSEHOLD INVESTMENT 
BEHAVIOR 

Today’s environmental conditions dictate the necessity of considering all aspects of activities through the 
uncertainty factor. The main reasons for uncertainty lie in the dynamism and variability of the environment in recent 
years. The COVID-19 pandemic also acted as a catalyst for increasing uncertainty in all spheres of life. The purpose of 
the article is to define the concept of "uncertainty" in the investment behavior of households. The essence of this 
definition is a combination of the objective state of the environment and the subjective state of households during their 
investment behavior. The paper proves that the concepts of risk and uncertainty are not the same. Uncertainty is the 
primary source and one of the causes of risks. To consider the uncertainty, the expediency of using the institutional-
behavioral approach is substantiated. This approach involves considering the concept of uncertainty through the prism 
of two concepts – environmental uncertainty and personal uncertainty of households. The environmental uncertainty is 
considered from the standpoint of two main approaches – the ability to predict future events and the quality of 
information about future events. Based on the analysis of definitions, the concept of "environmental uncertainty" is 
proposed to be defined based on the factors of its formation: the state of ambiguity, the impossibility of accurately 
predicting future developments; state of absence or insufficiency of reliable information about future events; state of 
availability of an unlimited number of options for the development of events due to the lack of criteria for their 
optimality and efficiency. The personal uncertainty is proposed to be determined from the standpoint of behavioral 
context. It should be based on the individual psychological (behavioral) characteristics of households, which may affect 
the level of their uncertainty. The main behavioral features of household uncertainty are the ambiguity of motives, the 
variability of goals, lack of information, risk aversion, psychological unpreparedness, and emotional and forceful 
instability to the challenges of the environment. The proposed approach to the essence of the concept of "uncertainty" 
will allow making more informed and efficient decisions in the investment behavior of households. 

Keywords: uncertainty, household, investment behavior of households, environmental uncertainty, personal 
uncertainty. 

 
Постановка проблеми. На інвестиційну пове-

дінку домогосподарств на всіх рівнях впливають 
багато факторів. Вплив більшості з них є досить 
передбачуваним, його можна врахувати, плануючи 

майбутню діяльність. Але часто дуже важко перед-
бачити та спрогнозувати майбутні події, зміни в 
зовнішньому середовищі, їхній вплив на результати 
прийнятих рішень. Такі умови можна ох арак-
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теризувати як невизначеність. Інституціональний 
підхід до аналізу поведінки домогосподарств визначає 
певні характеристики зовнішніх факторів, які є 
невизначеними та впливають на інвестиційну пове-
дінку домогосподарств. Потреба в детальному 
розгляді поняття «невизначеність» під час 
формування інвестиційної поведінки домогос-
подарств також зумовлена тим, що умови сьогодення 
характеризуються досить високим рівнем 
нестабільності та неоднозначності, зокрема через 
пандемію коронавірусної хвороби, яка негативно 
вплинула на всіх сфери життєдіяльності людей у 
всьому світі. 

Аналіз останніх досліджень. Дослідженням 
сутності поняття «невизначеність» приділяли увагу 
велика кількість як зарубіжних, так і вітчизняних 
вчених, зокрема: Дж. Ходжсон [1], А. В. Грималюк 
[2], Ф. Найт [3], В. П. Решетило та Ю. В. Федотова 
[4], І. В. Рішняк [6], М. І. Данько та Г. В. Довгаль [7], 
Дж. Шекл [8], Д. Норкотт [9], В. В. Вітлинський, 
П. І. Вірченко [11] та інші. Водночас застосуванню 
поведінкового аспекту для визначення поняття досі 
приділяється недостатньо уваги, зокрема в контексті 
врахування особливостей інвестиційної поведінки 
домогосподарств. 

Метою статті є визначення сутності поняття 
невизначеності під час формування інвестиційної 
поведінки домогосподарств. Для досягнення визна-
ченої мети та відповідно до логіки наукового 
дослідження було поставлено завдання – проана-
лізувати наявні підходи до визначення поняття 
«невизначеність»; з’ясувати особливості трактування 
поняття «невизначеність» під час формування 
інвестиційної поведінки домогосподарств та обґрун-
тувати авторський підхід до визначення поняття 
невизначеності під час формування інвестиційної 
поведінки домогосподарств. 

Основні результати дослідження. Дж. Ходжсон у 
[1, с. 43-47] акцентує увагу на факторах, які 
заважають домогосподарствам приймати раціональні 
рішення на мікро-, мезо – та макрорівні. Серед них 
можна виділити масштабність інформації, складність 
інформації та невизначеність. Слід зазначити, що в 
науковій та економічній літературі часто можна 
зустріти ототожнення понять «ризик» і 
«невизначеність». Однак насправді це неправильно. 

Частіше за все ризик вимірюється ймовірністю 
настання різних наслідків. У такому контексті 
проблема вибору та відповідної поведінки 
вирішується за допомогою порівняння розрахованих 
математичних очікувань [2, с. 21]. Це стосується 
ризику, який може бути виміряний. І в цьому аспекті 
ризик ототожнюється з поняттям невизначеності, 
коли є знання ймовірностей і майбутні наслідки 
можна розрахувати. Але умови сьогодення не 
дозволяють повною мірою розрахувати ймовірності 
настання наслідків подій. Такої думки дотримуються 
й інші автори. 

Уперше в економічній теорії різницю між ризиком 
і невизначеністю досліджував Ф. Найт [3]. Відповідно 
до його висновків, невизначеність не може бути 
зведена тільки до оцінювання вірогідності настання 
тих чи інших подій, тобто оцінювання ризику. 

У роботі [4] автори зазначають, що існує декілька 
підходів до визначення поняття «невизначеність»: 

1) як міра інформації; 
2) як відображення стану системи щодо 

еталонних умов; 
3) як наявність вибору необмеженої кількості 

варіантів розвитку без чітко встановлених критеріїв; 
4) як достовірність, повнота та об’єктивність 

інформації; 
5) як джерело ризику внаслідок неможливості 

оцінювання його ймовірності. 
Отже, відповідно до одного з підходів, невиз-

наченість є джерелом ризику. І. Рішняк невизна-
ченість трактує як «стан неоднозначного розвитку 
певних подій у майбутньому, стан незнання і 
неможливості точного передбачення основних 
величин і показників розвитку деякого проєкту»; 
об’єктивна умова існування ризику. Натомість 
«ризик» є суб’єктивною категорією та визначає 
«можливість недосягнення суб’єктом поставленої 
мети, зумовлена необхідністю прийняття рішення в 
умовах невизначеності» [5, с. 269]. 

Існує також дещо інший підхід до визначення цих 
понять. У [6] автори зауважують, що ситуація 
невизначеності характеризується тим, що ймовірність 
настання результатів рішення чи подій, власне 
кажучи, не встановлювана (її не можна вгадати й 
вирахувати). Водночас ситуація ризику визначається 
як різновид невизначеної ситуації, коли настання 
подій імовірне та може бути визначене. Отже, рівень 
ризику можна порахувати та спрогнозувати, а 
невизначеність оцінити набагато складніше. Автори 
підкреслюють, що невизначеність – ситуація, коли 
повністю або частково відсутня інформація про 
можливі стани економічної системи або зовнішнього 
середовища; коли в системі можливі ті чи інші 
непередбачувані події [6, с. 57]. 

Отже, невизначеність і ризик не є тотожними 
поняттями. Невизначеність є джерелом і 
передумовою виникнення ризику в діяльності 
суб’єктів господарювання. 

Питання дослідження невизначеності під час 
здійснення діяльності суб’єктами господарювання 
торкалися вчені з давніх часів. Але й досі немає 
остаточного рішення, що ж саме являє собою 
невизначеність. Ще в 1975 р. в роботі Дж. Шекла [7] 
невизначеність трактувалася як заперечення стану 
рівноваги; щось суб’єктивне, проте обмежене 
можливостями – як особистими, так і навколишнього 
середовища. 

Д. Норкотт та інші автори у роботі [8] невиз-
наченість визначали через: можливість того, що фак-
тичне значення показника відхилиться від очікува-
ного; неможливість визначити значення результую-
чого показника, змінні фактори якого не визначені; 
фактори, чий вплив неможливо передбачити. 

Схожий підхід є і в інших авторів [6]. Вони 
зауважують, що невизначеністю є ситуація, коли 
повністю або частково відсутня інформація про 
можливі стани економічної системи або зовнішнього 
середовища; коли в системі можливі ті чи інші 
непередбачувані події. Чинником, який не дозволяє 
досягнути бажаних показників діяльності, зокрема 
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високого рівня гарантування економічної безпеки, 
називає невизначеність М. Копитко у [9]. 

Такого підходу дотримується й І. Рішняк, який 
невизначеністю вважає стан неоднозначності 
розвитку певних подій у майбутньому, стан нашого 
незнання і неможливості точного передбачення 
основних величин і показників розвитку деякого 
проєкту [5]. 

Наведені вище дефініції поняття «невизначеність» 
можна згрупувати за однаковою ознакою, якою є 
визначення поняття через можливості передбачення 
подій у майбутньому. 

Також у літературі можна зустріти підхід до 
визначення сутності поняття «невизначеність» з 
позиції якості інформації. Наприклад, у [10] автори 

зазначають, що невизначеність характеризується 
недостатньою поінформованістю про вірогідність 
майбутніх подій, тобто вони акцентують на 
неможливості отримання достатньої кількості 
інформації. В. Вітлинський і П. Верченко в [1] 
зауважують, що невизначеність характеризується 
недостатньою забезпеченістю знаннями; про повну 
або часткову відсутність інформації під час 
невизначеності говорять А. В. Грималюк [4], 
Н. І. Данько та Г. В. Довгаль [6]. 

Ґрунтуючись на проведеному дослідженні сутності 
дефініції «невизначеність» та її характеристик, можна 
сформулювати фактори формування невизначеності 
середовища (рис. 1). 

 
 

 
Рис. 1. Фактори формування невизначеності середовища 

Джерело: побудовано автором. 
 
Аналізуючи інвестиційну поведінку домогос-

подарств в умовах невизначеності, потрібно розріз-
няти невизначеність середовища та особистісну 
невизначеність, оскільки всі люди неоднозначно 
сприймають і діють у тих самих умовах, що залежить 
від багатьох факторів (мотиви, освіта, освіченість, 
життєвий досвід, думки, психологічний стан тощо). 
Такої думки дотримаються й деякі автори. Наприклад, 
М. Копитко у [10] визначає два види невизначеності – 
середовища та особистісну. Разом з поняттям 
невизначеності середовища, сутність якого 
розглянуто вище, слід більш детально розглянути 
сутність особистісної невизначеності. В основі цього 
поняття лежить поведінковий аспект сприйняття 
різними людьми одних і тих самих подій. Потреба в 
розгляді невизначеності не тільки з позиції 
можливості передбачення подій у майбутньому та 
якості інформації підтверджується дослідженнями 
Д. Канемана та Р. Тайлера [12], які були відзначені 
нобелівськими преміями. У своїх дослідженнях вони 
переймалися проблемами економічної поведінки 
людей під час прийняття рішень у ситуаціях 
невизначеності. 

Зупинимось на особливостях інвестиційної пове-
дінки як різновиду економічної в умовах невиз-
наченості. Зазначимо, що в умовах невизначеності 
людина може поводитись не зовсім адекватно та 
раціонально з позиції здорового глузду. 

Це відбувається через поведінкові особливості 
людей. Тому слід більш детально на них зупинитись. 
Розгляд особливостей інвестиційної поведінки 
дозволяє зробити висновок про важливість 
урахування індивідуально-психологічних особивостей 
людей в умовах невизначеності. 

Наприклад, у [13] та [14] виділені такі 
індивідуально-психологічні компоненти формування 
економічної (інвестиційної) поведінки: 
 потрібнісно-мотиваційний компонент. Потреби 

в людей виникають унаслідок певного 
дискомфорту, що зумовлює усвідомлені 
мотиви поведінки для усунення виявленого 
дискомфорту; 

 афективний компонент (емоції), який 
відображає ставлення суб’єкта до об’єкта або 
іншого суб’єкта в умовах невизначеності; 

 когнітивний компонент, який розглядає 
раціональність поведінки під час прийняття 
рішень; 

 вольовий компонент містить норми, інтереси, 
вчинки та діяльність, які визначають певну 
поведінку. 

Цього підходу дотримуються також інші вчені. 
Можна зробити висновок про обов’язковість 
урахування індивідуально-психологічних 
(поведінкових) особливостей людей під час 
формування економічної (інвестиційної) поведінки 
домогосподарств в умовах невизначеності. 

Виходячи з проведеного аналізу факторів, що 
можуть впливати на поведінку людей та формувати 
особистісну невизначеність, вбачаємо за доцільне 
виокремити такі: 

1. Неоднозначні мотиви поведінки. Це такі 
ситуації, коли людина відчуває дискомфорт і 
незадоволеність, однак не завжди розуміє як себе 
поводити, тому мотиви можуть бути не повністю 
усвідомленими та неоднозначними. 

2. Відсутність або мінливість цілей. Ситуації, 
коли людина схильна до невпевненості в собі, є дуже 
вразливою до чужих думок, що часто призводить до 

НЕВИЗНАЧЕНІСТЬ СЕРЕДОВИЩА 

стан неоднозначності, 
неможливості точного 

передбачення майбутнього 
розвитку подій 

стан відсутності або 
недостатності достовірної 

інформації про майбутні події 

стан наявності необмеженої 
кількості варіантів розвитку подій 
через відсутність критеріїв їх 
оптимальності й ефективності 
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відхилення від раніше намічених цілей. Крайнім 
проявом цієї особливості є повна відсутність цілей, 
прагнень – ситуації, коли людина лише «пливе за 
течією». 

3. Недостатність інформації. Брак достовірної 
інформації викликає у людей нерозуміння процесів і 
подій, виникнення власних, часто неправильних 
думок, які стають причиною нестабільності психічних 
станів у людей. 

4. Несхильність до ризику. Якщо людина 
більше схильна до ризику, то вплив цієї особливості 
на особистісну невизначеність не буде суттєвим. 
Якщо ж людина не схильна до ризику, то будь-які 
коливання в зовнішньому середовищі будуть 
призводити до нераціональної, часто ірраціональної 
поведінки. 

5. Психологічна неготовність. Тут важливими є 
риси характеру людини, її темперамент, швидкість 
реакції, здібності, відчуття, сприйняття, пам’ять, 
уважність тощо. Якщо психологічно людина не 
готова до викликів і складних ситуацій, то рівень 
невизначеності у неї буде вищий. 

6. Емоційно-вольова нестійкість до викликів. 
Ситуації, коли емоції та недостатня воля людини 
заважають раціонально мислити, знижує інтерес до 
діяльності, що зумовлює виникнення паніки, повної 
апатії та інших розладів у поведінці. 

Схематично фактори формування особистісної 
невизначеності домогосподарств наведені на рис. 2. 

 

 

 
Рис. 2. Фактори формування особистісної невизначеності домогосподарств 

Джерело: побудовано автором. 
 
 
На нашу думку, особистісна невизначеність – це 

суб’єктивний стан домогосподарства, який 
характеризується певними узгодженими між собою 
індивідуально-психологічними особливостями членів 
домогосподарств (неоднозначністю мотивів 
поведінки, мінливістю або відсутністю цілей, 
недостатністю інформації, несхильністю до ризику, 
психологічною неготовністю та емоційно-вольовою 
нестійкістю до викликів, що постійно з’являються в 
зовнішньому середовищі та потребують певних 
поведінкових реакцій). 

Проведений аналіз сутності понять 
«невизначеність середовища» та «особистісна 
невизначеність» дозволив сформулювати поняття 
невизначеності під час формування інвестиційної 
поведінки домогосподарств як комбінацію 
об’єктивного стану зовнішнього середовища 
(невизначеність середовища) та суб’єктивного стану 
домогосподарств (особистісна невизначеність). 

Висновки. 1. Сьогоднішні умови діяльності всіх 
суб’єктів господарювання характеризуються високим 
рівнем невизначеності. Існує декілька підходів до 
трактування цього поняття, які можна звести до 
таких: з позиції неоднозначності, неможливості 
передбачення, необмеженості в кількості варіантів 
розвитку подій у майбутньому та з позиції якості 
інформації. Ці фактори характеризують 

невизначеність середовища. 2. Особливістю 
поведінки домогосподарств є те, що разом з 
об’єктивною стороною виникнення невизначеності 
(невизначеність середовища) потрібно враховувати 
ще й поведінковий аспект такої діяльності 
(особистісна невизначеність). Особистісна 
невизначеність характеризується певними 
узгодженими між собою індивідуально-
психологічними особливостями членів 
домогосподарств – неоднозначністю мотивів 
поведінки, мінливістю або відсутністю цілей, 
недостатністю інформації, несхильністю до ризику, 
психологічною неготовністю та емоційно-вольовою 
нестійкістю до викликів, що постійно з’являються у 
зовнішньому середовищі та потребують певних 
поведінкових реакцій. 3. Комбінація двох станів – 
об’єктивного (невизначеність середовища) та 
суб’єктивного (особистісна невизначеність) – 
дозволить приймати ефективні рішення під час 
інвестиційної поведінки домогосподарств. 
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