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Öz

Karar alma sürecinde risk alma istekliliğini yansıtan risk iştahına yönelik çalışmalar, litera-
türde yalnızca finansal konularla sınırlı kalmayıp; psikoloji, işletme, yönetim, mühendis-
lik ve bilgi sistemleri gibi çeşitli bilimsel alanlarda ele alınmaktadır. Risk iştahının birçok 
bilim dalına konu olması, sistematik bir inceleme gereksinimini ortaya koymaktadır. Bu 
çalışmada risk iştahı teknik finansal modellerden ziyade, bireysel ve kurumsal karar veri-
cilerin davranışsal ve yönetsel eğilimleri üzerinden incelenmektedir. Bu çalışmanın amacı; 
risk iştahına yönelik yapılan yayınları araştırma alanları ve perspektiflerine göre sınıflan-
dırmak, risk iştahını; kavramsal tartışmalar, ölçüm yaklaşımları ile bireysel unsurlar ve ku-
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rumsal dinamikler çerçevesinde değerlendirmektir. Bu amaçla yapılan sistematik incele-
mede, 2006-2025 yılları arasında yayımlanmış olan toplam 82 yayından faydalanılmıştır. 
Bu yayınlar içerik analizi ve tematik analiz yöntemleri kullanılarak analiz edilmiştir. Bul-
gular, risk iştahı literatüründe yer alan çalışmaların, araştırma alanlarını ve perspektifleri-
ni ortaya koymakta; ayrıca risk iştahının kavramsal ve ölçümsel boyutları ile risk iştahını 
belirleyen unsurları bütüncül bir biçimde açıklamaktadır. 

Anahtar Kelimeler: Risk İştahı, Karar Verme, Bireysel, Kurumsal, Risk Yönetimi

JEL Sınıflandırması: M10, M14, M81
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A SYSTEMATIC LITERATURE REVIEW ON RISK 
APPETITE STUDIES: CONCEPTS, PERSPECTIVES, AND 

INSIGHTS

Abstract

Studies on risk appetite, which reflects the willingness to take risk during the decision-ma-
king process, are not limited to financial matters in the literature; they are also discussed 
in various scientific fields such as psychology, business, management, engineering, and 
information systems. The fact that risk appetite is examined across multiple scientific dis-
ciplines underscores the need for a systematic review. This study examines risk appetite 
through the behavioral and managerial tendencies of individual and institutional decisi-
on-makers rather than technical financial models. The aim of this study is to classify pub-
lications on risk appetite according to research areas and perspectives and to evaluate risk 
appetite within the framework of conceptual discussions, measurement approaches, and 
individual factors and institutional dynamics. For this purpose, a systematic review was 
conducted, utilizing a total of 82 publications published between 2006 and 2025. The-
se publications were analyzed using content analysis and thematic analysis methods. The 
findings reveal the research areas and perspectives of studies in the risk appetite literature; 
they also provide a holistic explanation of the conceptual and measurement dimensions of 
risk appetite and the factors that determine it.

Keywords: Risk Appetite, Decision-Making, Individual, Corporate, Risk Management

JEL Classification: M10, M14, M81
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Extended Summary

The concept of risk appetite, which refers to the level of risk that individuals or organi-
zations are willing to take, is a subject of debate in the academic literature on which no 
consensus can be reached. This study aims to examine the literature on risk appetite from 
an interdisciplinary perspective and to analyze the concept through its theoretical, mea-
surement-related, individual, and organizational dimensions. This study fills a significant 
gap in the literature, as a systematic and holistic examination of risk appetite has not yet 
been conducted so far in the literature. The originality of this research is that risk appetite 
and provide an in-depth analysis of how the concept is guided and shaped. This study goes 
beyond macroeconomic and financial-based risk appetite research, which is predominant-
ly in the literature included in the existing literature, and examines the willingness to take 
risks in corporate and individual.

Literature Review

Risk appetite represents the view of individual or institutional decision-makers regarding 
the acceptable level of risk (Mandel and Parija, 2024). Risk appetite is a multilayered stru-
cture that emerges through various interactions. However, the factors that constitute this 
structure have been discussed in a scattered manner in the literature (Alanko, 2009; Bau-
nan and Berge, 2016; Coates and Herbert, 2008; Nicholson et al., 2005; Oliva et al., 2025; 
Wild, 2013; Zhang et al., 2019). Literature on risk appetite is predominantly focused on 
conceptual definition, measurement and application within the scope of risk management.

Methodology

This study conducted a systematic literature review based on English academic resources 
published between 2006 and 2025. The research was conducted using an integrative lite-
rature review approach. The findings and conclusions of the publications were analyzed 
using content and reflexive thematic analysis. The codes obtained through content analy-
sis in this study were combined into meaningful themes through the thematic analysis 
process. In this context, trends and content tendencies in the literature were discussed 
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with sample quotations based on the main and sub-themes identified at the end of the 
coding process. Thus, methodological complementarity was achieved by using content 
and thematic analysis methods together, and the structural and content dimensions of the 
literature were evaluated holistically. 

The strategies employed in the analysis process were implemented in two stages. In the 
first stage, publications were searched and evaluated to create the data set. In the second 
stage, the identified data set. 

Conclusion

The codes and themes obtained in this research are not based on a predetermined classi-
fication. They were revealed through a systematic review and content analysis of publica-
tions. This research has made four key contributions to the risk appetite literature. First, 
existing research was classified by identifying its publication areas and perspectives. Se-
cond, the terminological and conceptual ambiguities arising from inconsistent definitions 
of the concept across disciplines were systematically examined, and the concept’s points of 
divergence from risk tolerance were clarified. Third, measurement approaches used in the 
literature were compared. Finally, the determinants of risk appetite at the individual and 
institutional levels were explained.
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1. Giriş

Kuruluşların hedefleri doğrultusunda risk alma istekliliğini temsil eden risk iştahı, strate-
jik hedeflerle uyumun sağlanmasında önemli rol oynamaktadır. Etkili bir risk yönetimi, bir 
kurumun belirlediği risk iştahı sınırları içinde karar almasını ve bu sınırlar doğrultusun-
da ilerlemesini gerektirir. Bu nedenle risk iştahı, strateji ve risk yönetimi arasında köprü 
kuran temel bir unsur olup, çok boyutlu bir yapıya sahiptir. Bu boyutlardan en önemlisi 
olan bireysel anlamda risk iştahı, hem bağımsız bir araştırma alanı olarak hem de kurumsal 
düzeyde risk iştahının temel belirleyicilerinden biri olarak önem taşımaktadır. Çünkü ku-
rumsal düzeyde belirlenen risk iştahı yalnızca yapısal veya stratejik faktörlerle değil, aynı 
zamanda karar vericilerin bireysel özellikleri ve algıları ile de şekillenmektedir. Psikoloji 
ve davranış bilimleri alanındaki araştırmalar bireysel düzeyde risk algısı, risk eğilimi, risk 
toleransı ve karar alma süreçlerini açıklamaya odaklanmaktadır (Bansal vd., 2023; Festjens 
vd., 2018). Davranışsal finans literatürü ise bireysel yatırım kararlarındaki irrasyonel örün-
tüler ile duygusal durumlar ve bilişsel sapmaları analiz etmektedir (Kaufmann vd., 2012; 
Meier, 2018; Sharma vd., 2024).

Risk iştahı literatürde; bireylerin kişilik özellikleri, belirsizlik karşısındaki davranışsal eği-
limleri ile çevresel, psikolojik, demografik faktörlerden, örgütsel dinamiklere kadar geniş 
bir yelpazede incelenmiştir (Birink vd., 2014; Lippi ve Rossi, 2020; Marshall vd., 2019; 
Meier, 2018; Zaplavnyi vd., 2020). Literatürde yapılan çalışmalar risk iştahı kavramını 
daha çok kurumsal düzeyde tanımlamaktadır. Bu doğrultuda literatür risk iştahını; ku-
rumsal yönetim, stratejik planlama ve kurumsal risk yönetimi bağlamında kolektif yapı-
lar çerçevesinde ele almaktadır (Fedulova ve Sagaydack, 2018; Felton, 2010; Gorzeń ve 
Wieczorek, 2013). Bu çeşitlilik, kavramın disiplinler arası ve çok düzeyli bir yaklaşımla 
incelenmesini gerekli kılmaktadır. Bu çalışma, literatürde risk iştahına yönelik sistematik 
ve bütüncül bir incelemenin bugüne kadar yapılmamış olması nedeniyle, bu alandaki bilgi 
birikimine katkı sağlayacaktır. 

Bu araştırmanın amacı, risk iştahının nasıl yönlendirildiği ve şekillendirildiği konusun-
da derinlemesine bir analiz yapmaktır. Literatürde yer alan risk iştahına yönelik finans 
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ve ekonomi eksenli çalışmalar, alınan riskin nicel boyutlarını göstermekte ve davranışsal 
motivasyonları açıklamakta yetersiz kalmaktadır. Bu nedenle finans ve ekonomi literatü-
ründen sadece yatırımcı davranışlarını inceleyen çalışmalardan yararlanılmıştır. Bu yayın-
lar, bireylerin risk algısı, bilişsel önyargıları ve karar alma eğilimlerine ilişkin bulgularıyla, 
araştırmanın amacıyla doğrudan ilgilidir. 

Bu araştırma risk iştahını psikolojik, davranışsal ve yönetsel boyutlarıyla ele alan yayınlara 
odaklanmıştır. Bu yönelim risk iştahı olgusunun; kişisel tutumlar, davranışsal eğilimler, 
kurumsal yapılar ve yönetsel karar alma mekanizmaları üzerindeki etkilerinin daha derin 
kavranmasını mümkün kılmıştır. Ayrıca bu çalışma mevcut araştırmalarındaki önemli 
bulguları bir araya getirerek, gelecek araştırmalara yön verecek içgörüler sunmaktadır. Bu 
çalışma beş bölümden oluşmaktadır. Birinci bölüm; araştırmanın amacını, konusunu ve 
gerekliliğini açıklayan giriş bölümü olarak literatüre genel bir bakış sağlamakta ve araş-
tırmanın içeriğini yansıtmaktadır. İkinci bölüm, risk iştahına yönelik literatürde yer alan 
farklı tanımları, kavrama yönelik tartışmaları ve görüş ayrılıklarını ele almaktadır. Üçüncü 
bölümde araştırmanın yöntemi kapsamında arama değerlendirme ve veri analizi stratejileri 
açıklanmıştır. Dördüncü bölümde bulgu ve tartışmalara yer verilerek belirlenen temaların 
detaylı analizi yapılmıştır. Son bölümünde ise araştırmada ulaşılan sonuçlar, araştırmanın 
bilgiye katkıları, gelecek araştırmalara yönelik öneriler ile araştırmanın sınırlılıkları açık-
lanmıştır.

2. Risk İştahı ve Literatür Taraması

Bireylerin veya kuruluşların almaya istekli oldukları risk düzeyini ifade eden risk iştahı 
kavramı, akademik literatürde üzerinde görüş birliğine varılamayan bir tartışma konusu 
olarak yerini almıştır (Allan vd., 2013; Alviniussen ve Jankensgård, 2018; Aven, 2013; 
Bromiley vd., 2014; Coyne, 2013; Marshall vd., 2019; Power, 2009; Purdy, 2011; Quail, 
2012). Literatürdeki tartışmaların büyük bölümü, kavramın tanımsal belirsizlikleri etra-
fında yoğunlaşmaktadır. Çünkü risk iştahına ilişkin yapılmış çok sayıda tanımın varlığı, 
kavramsal karmaşaya sebep olmaktadır (Wild, 2013).

Literatürde risk iştahına ilişkin farklı tanımlar geliştirilmiştir. Govindarajan’a (2011) göre, 
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“risk iştahı, yönetim kurulunun stratejik seçimleri ile uyumlu olarak üstlenmeye hazır olduğu 
risk alma isteğinin ve strateji formülasyonunun sonucudur.” Kurumsal düzeyde farklı bir 
tanım yapan Shenkir ve Walker (2011) risk iştahını, “bir kuruluşun kabiliyetleri ve pay-
daşlarının beklentileri göz önüne alındığında kabul etmeye istekli olduğu genel risk seviyesi” 
şeklinde açıklamıştır. Risk iştahını stratejik hedeflerle ilişkili olarak açıklayan çalışmaların 
sayısı da giderek artmaktadır (Allan vd., 2013; Zhang vd., 2019; Stevens vd., 2020; Makar-
chuk vd., 2023). Risk iştahına yönelik kurumsal düzeydeki açıklamalara, uluslararası risk 
yönetimi standartlarında geniş şekilde yer verilmiştir, ancak bu açıklamalar akademisyen-
ler tarafından yoğun şekilde eleştirilmektedir. 

Hunziker (2021), mevcut risk yönetimi standartlarının risk iştahı ve karar alma süreçleri 
arasında pratik bir bağlantı kuramadığını vurgulamıştır. Benzer şekilde Paape ve Speklé 
(2012)’ye göre, uluslararası risk yönetim çerçevelerinden The Committe of Sponsoring 
Organizations (COSO)’nun mekanik bakış açısıyla oluşturduğu risk iştahına ilişkin tav-
siyelerin gerçekçi ve uygulanabilir olup olmadığı konusunda belirsizlik vardır. Bu belirsiz-
likler, kavramın doğru biçimde ölçülmesini ve uygulanmasını zorlaştırmaktadır (Gorzeń 
ve Wieczorek, 2013).

Risk iştahının nasıl ölçülmesi gerektiği konusunda da literatürde fikir birliği yoktur. Fi-
nans sektöründeki nicel ölçüm odaklı yaklaşımlar diğer sektörlerde karşılık bulmakta zor-
lanmıştır (Mikes, 2018). Institute of Risk Management (IRM, 2011) anlamlı bir risk işta-
hının ölçülebilir olması gerektiğini vurgulamaktadır. Nitel yöntemlerin risk analizlerinde 
belirgin bir iyileşme sağlamadığını ileri süren Hubbard (2020), risk toleransı kavramını 
risk iştahı ile eş anlamlı kullanmakta ve bu kavramın olasılıksal olarak hesaplanan bir kayıp 
aşım eğrisiyle nicel biçimde ifade edilmesi gerektiğini savunmaktadır. Aven’e (2013) göre 
risk iştahı olasılıksal olarak formüle edilebilir ancak bu durum değer ve hedefleri yansıt-
madığı için yeterli değildir. Risk iştahının mutlaka nicel olarak ölçülmesinin gerekmediği, 
bazı durumlarda nitel değerlendirmelerle de ifade edilebileceğini savunan görüşler bulun-
maktadır (Martens ve Rittenberg, 2020; Stevens vd., 2020). Institute of Internal Auditors 
(IIA, 2022)’ye göre, kuruluşlar risk iştahını genellikle nitel ve nicel ifadelerin bir karışımı 
olarak ifade eder.



TİDE Academia Research 
Sayı 7 / 155-206 (2025)

163

Power’a (2009) göre risk iştahı ölçülebilir bir parametre olarak değil, kurumsal aktörle-
rin deneyimlerine dayanan dinamik bir süreç olarak görülmelidir. Risk iştahı; davranışsal, 
kültürel ve sosyal yapılarla iç içe geçmiş çok boyutlu bir olgudur (Bauman ve Berge, 2016). 
Marshall vd. (2019), kurumsal risk iştahını organizasyon içindeki davranışsal dinamikler-
le, stratejik ve operasyonel risk sonuçları arasında bağlantı kuran öz disiplin olarak açıkla-
maktadır. 

Risk iştahının kurumsal düzeyde inşasında, organizasyon genelinde etkin biçimde benim-
senmesi ve paylaşılması da büyük önem taşımaktadır. Bu doğrultuda geliştirilen araçlar 
ve yaklaşımlar, literatürde sıkça ele alınan konular arasındadır. Bu araçlardan risk iştahı 
beyanları ve çerçeveleri, yönetim kurulunun üstlenmeyi uygun gördüğü risk düzeyini yan-
sıtmakta ve kurum genelinde risk iştahının iletilmesini sağlamaktadır (IIA, 2019). Risk 
iştahı beyanı, kurumun risk iştahını tanımlayan nitel ve nicel ölçütleri içeren resmi bir 
yazılı ifadedir (Tattam ve McLaughlin, 2024). Diğer taraftan risk iştahının farklı risk ka-
tegorileri için ayrı ayrı belirlenmesi gerektiği yönünde görüşler de bulunmaktadır (Dinu, 
2014; Epetimehin, 2013; Gorovoy ve Grigoryev, 2024; Kaplan ve Mikes, 2012). 

Ayrıca belirlenen risk iştahlarının, beyanlar aracılığı ile üst yönetim ve alt yönetim kade-
meleri arasında, hangi yönde aktarılması konusundaki tartışmalar literatürde devam et-
mektedir (Lamanda ve Tamásné Vőneki, 2015; Olivia vd., 2025; Young, 2014). 

3. Yöntem

Bu çalışmada, 2006–2025 yılları arasında yayımlanan İngilizce akademik kaynaklara da-
yalı sistematik bir literatür taraması gerçekleştirilmiştir. Araştırma bütünleştirici literatür 
incelemesi yaklaşımıyla yürütülmüştür. Bu inceleme, yayınları yapısal ve kavramsal olarak 
inceleyerek, eleştirel biçimde değerlendirmeyi ve sentezlemeyi amaçlamaktadır (Torraco, 
2005). Bu yaklaşım, araştırma konusuna ilişkin mevcut bilgilerin kapsamlı biçimde anla-
şılmasını, literatürdeki uzlaşıların ve farklılıkların gerekçeli olarak analiz edilmesini sağlar 
(Creswell ve Creswell, 2018; Saunders vd., 2019). Yayınların bulgu ve sonuçları içerik ve 
refleksif tematik analiz yöntemiyle analiz edilmiştir. Refleksivite, araştırmacının bilginin 
inşası ve yorumlanmasındaki etkisini eleştirel biçimde değerlendirmesini ifade eder (Sa-
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unders vd., 2019). Tematik analiz ise verilerin özetlenmesinin ötesine geçerek altta yatan 
anlamların derinlemesine anlaşılmasını sağlar (Terry ve Hayfield, 2021). Tema belirleme-
nin amacı, araştırma sorusuyla ilişkili örüntülü anlamları ortaya çıkarmaktır (Braun ve 
Clarke, 2006). Bu çalışmada içerik analizi ile elde edilen kodlar, tematik analiz süreciyle 
anlamlı temalar altında birleştirilmiştir. Bu kapsamda kodlama süreci sonunda belirlenen 
ana ve alt temalar üzerinden örnek alıntılarla literatürdeki yönelimler ve içeriksel eğilimler 
tartışılmıştır. Böylece içerik ve tematik analiz yöntemleri birlikte kullanılarak metodolo-
jik tamamlayıcılık sağlanmış; literatürün yapısal ve içeriksel boyutları bütüncül biçimde 
değerlendirilmiştir. Analiz sürecinde izlenen stratejiler iki aşamada gerçekleştirilmiştir. 
Birinci aşamada veri setini oluşturmak için yayınlar arama ve değerlendirme sürecine tabi 
tutulmuş; ikinci aşama da ise belirlenen veri seti MAXQDA programından faydalanılarak 
analiz edilmiştir.

 3.1. Arama ve Değerlendirme Stratejileri

Risk iştahına ilişkin akademik çalışmalara ulaşmak için yapılan aramalar 12 Haziran 2025 
ve 20 Ekim 2025 tarihleri arasında, Web of Science (WoS) ve Google Scholar veri tabanla-
rı kullanılarak gerçekleştirilmiştir. WoS, dünya genelinde yayımlanan bilimsel çalışmaları 
kapsayan bir veri tabanı olduğu için; Google Scholar ise geniş kapsamlı literatür havuzu 
sayesinde daha fazla kaynağa erişim olanağı sunduğu için tercih edilmiştir. 

Arama stratejisi “risk iştahı” odaklı olarak yapılandırılmış, kavramın farklı kullanım biçim-
lerini ve disiplinler arası çeşitliliğini yansıtmak amacıyla İngilizce karşılıklar ve alternatif 
terimler belirlenmiştir. Mantıksal (Boolean) operatörleri: “AND” ve “OR” kullanılarak çe-
şitli arama kombinasyonları oluşturulmuştur. Arama stratejileri Tablo 1’de görülmektedir.
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Tablo 1. Arama Stratejileri

Anahtar 
Kelimeler İngilizce Karşılığı  Alternatif Terimler Temel Arama 

Kombinasyonları

Risk iştahı Risk appetite  Propensity to take risk
“risk appetite” OR 
“propensity to take 
risk”

Karar verme Decision-making  Managerial decision, 
 Risk-based decision

“risk appetite” AND 
“decision-making”

Risk alma Risk taking  Risk behavior, Risk-seeking,          
 Corporate risk taking

“risk appetite” AND 
“risk-taking”

Risk algısı Risk perception  Perceived risk, Risk 
 awareness

“risk appetite” AND 
“risk perception”

Bireysel Individual  Subjective, Personal “risk appetite” AND 
“individual”

Kurumsal Corporate  Enterprise, Organizational,  
Managerial

“risk appetite” AND 
“corporate”

Risk kültürü Risk culture  Organizational culture, 
 Culture

“risk appetite” AND 
“risk culture”

Risk yönetimi Risk management
 Enterprise risk management  
(ERM), Strategic risk 
 management

“risk appetite” AND 
“risk management”

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur.

Bu kapsamda ilk olarak; WoS veri tabanında “Topic” arama menüsü kullanılarak başlık, 
özet ve anahtar kelimeler taranmıştır. İkinci olarak Google Scholar üzerinden aynı anahtar 
kelime kombinasyonlarıyla aramalar tekrarlanmıştır. Yinelenen kayıtlar elendikten sonra, 
başlık, özet veya tam metninde risk iştahına doğrudan atıf yapan yayınlar incelemeye dâhil 
edilmiştir. 
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Bu çalışma, risk iştahını ekonomik göstergeler ve teknik finansal modeller üzerinden de-
ğil; kavramsal, bireysel, kültürel, psikolojik ve örgütsel boyutlarıyla ele almaktadır. Bu ne-
denle, piyasa verileri ve finansal modellemelere dayanan; nicel risk ölçüm araçlarını (VaR, 
CVaR vb.), varlık fiyatlarını (hisse senedi, bono, CDS vb.), risklilik endekslerini, makro-
ekonomik göstergeleri, getiri oynaklığını (volatilite), likidite göstergelerini ve finansal re-
gülasyon temelli yaklaşımları inceleyen yayınlar kapsam dışında bırakılmıştır. Seçim süreci 
sonunda belirlenen 82 yayın, takip kolaylığı için Yayın 1 (Y1)’den Y82’ye kadar numara-
landırılmıştır. Her iki veri tabanından ulaşılan bu yayınlar dijital olarak kaydedilmiştir. 
İlgili yayınların tam künyeleri çalışma sonunda Ek-1’de sunulmaktadır. 

 3.2. Veri Analizi Stratejileri

Literatür taraması sonucunda elde edilen 82 adet yayından oluşan veri seti analiz edilmiş-
tir. Bu süreçte, Braun ve Clarke (2021) tarafından önerilen ve literatürde yaygın şekilde 
kabul gören altı aşamalı tematik analiz yaklaşımı izlenmiştir. Analiz aşamaları Tablo 2’de 
özetlenmiştir.

Tablo 2. Tematik Analiz Aşamaları

Aşama Kısa Açıklama

1 Veri setine aşinalık Veriyi tekrar tekrar inceleyerek derinlemesine 
hakimiyet sağlama

2 Kodlama Anlamlı veri segmentlerine analitik kodlar atama

3 İlk temaların oluşturulması Benzer kodların bir araya getirilerek potansiyel 
temaların inşası

4 Temaların geliştirilmesi ve 
gözden geçirilmesi

Temaların veri setine uyumunun kontrolü ve gerekirse 
revizyon edilmesi

5 Temaların tanımlanması ve 
adlandırılması

Temaların merkezi anlamlarının netleştirilmesi ve 
adlandırması

6 Raporlaştırma Bulguların yazılı olarak sunulması

Kaynak: (Braun ve Clarke, 2021)
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Birinci aşama olan veriyle aşinalık süreci, incelenen yayınların sistematik biçimde tasnif 
edilip, tekrar gözden geçirilmesiyle yürütülmüştür. Yayınlar Excel’de; ad, yıl, yazar, anahtar 
kelimeler, amaç ve sonuç, araştırma alanı ve perspektifleri şeklinde sınıflandırılmıştır. Böy-
lece veri setine bütüncül hâkimiyet ve araştırmacının veriyle sürekli etkileşimi sağlanmış-
tır. İkinci aşamada, sistematik literatür taramasıyla elde edilen veri seti MAXQDA prog-
ramına aktarılmıştır. İçerik analiziyle veriler incelenerek, literatürün yapısal eğilimlerini 
belirlemek ve tematik analiz yapmak için kodlar belirlenmiştir. 

Üçüncü aşamada veri seti kodlanarak ortak anlam örüntülerini yansıtan temalar belirlen-
miştir. Dördüncü aşamada ise benzer kodlar birleştirilip yeniden düzenlenmiş; veri bü-
tünlüğü ve araştırma konusuna katkı dikkate alınarak temalar revize edilmiştir. Beşinci 
aşamada, kodlara ait veriler ayrıntılı biçimde incelenmiş; tema başlıkları güncellenerek üç 
ana tema ve sekiz alt temadan oluşan nihai tema yapısı oluşturulmuştur. Son aşamada ise 
bu temalar temelinde bulgular elde edilerek, araştırmanın amacı doğrultusunda yorum-
lanmıştır. 

4. Bulgular ve Tartışma

Bu bölümde sistematik literatür incelemesi sonucunda, MAXQDA yazılımı ile gerçekleş-
tirilen sınıflandırmaya dayalı kodlamaların istatistiksel sonuçları, şekil ve grafiklerle görsel-
leştirilmiştir. Bu kapsamda incelenen yayınların türleri, yıllara göre dağılımı ile araştırma 
türleri, yöntemleri, alanları ve perspektifleri analiz edilmiştir. Ayrıca MAXQDA programı 
ile gerçekleştirilen tematik analiz sonuçlarına yer verilmiştir. 

 4.1. Yayın Türleri

Yayın türleri bağlamında, incelenen literatür çoğunlukla akademik makalelerden oluş-
maktadır. Sistematik tarama kriterleri doğrultusunda, uluslararası düzeyde sınırlı sayıda 
tez çalışmasına rastlanmıştır. Ulusal düzeyde ise doğrudan risk iştahının psikolojik, davra-
nışsal ve organizasyonel boyutlarına odaklanan bir tez çalışması bulunmamaktadır. Şekil 
2, risk iştahına yönelik yapılmış yayınların türlerine göre dağılımını göstermektedir. 
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Şekil 2: Yayın Türlerinin Dağılımı

 4.2. Yayın Yılları

2000’li yıllardan itibaren kurumsal yönetim düzenlemelerinin ve risk yönetimi çerçevele-
rinin yaygınlaşmasıyla, risk iştahı finans literatürü dışında kurumsal yönetim ve stratejik 
karar alma süreçlerinin merkezinde yer alan bir kavram haline gelmiştir. 2006–2025 yılları 
arasında yayın sayısında genel bir artış eğilimi gözlenmekle birlikte, bu artış doğrusal bir 
seyir izlememektedir. 2013 yılından itibaren belirgin bir yükseliş görülmüştür. 2018 yılı 
ise en yüksek yayın sayısına ulaşılan yıl olmuştur. Yayınların yıllara göre dağılımı Şekil 3’te 
görülmektedir.
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Şekil 3: Yayın Yıllarının Dağılımı

 4.3. Araştırma Türleri ve Yöntemleri

Araştırma türleri, ampirik araştırmalar ve derleme çalışmalar olmak üzere iki grupta değer-
lendirilmiştir. Araştırma yöntemleri ise; nicel, nitel, karma, eleştirel derleme, anlatı derle-
me ve uygulamalı rehberler şeklinde sınıflandırılmıştır. Ampirik çalışmalar ağırlıklı olarak 
saha araştırmalarına dayalı, insan gözlemine ve veri toplama süreçlerine odaklanan çalış-
malardan oluşurken; derleme niteliğindeki yayınlar ise kavramsal analiz ve eleştirel ma-
kaleleri kapsamaktadır. Ampirik araştırmalarda çoğunlukla nicel yöntemler kullanılmış; 
bireylerin risk alma eğilimleri, risk algıları ve risk iştahıyla ilişkili karar verme modelleri bu 
yöntemlerle test edilmiştir. 

Ampirik çalışmaların fazlalığı, risk iştahının gerçek dünya verilerine dayalı olarak incelen-
mesine yönelik güçlü bir eğilimi göstermektedir. Derleme çalışmalarının çokluğu ise kav-
ramsal açıklık sağlamaya yönelik çalışmalara olan ilgiyi göstermektedir. Şekil 4 risk iştahı 
konusuna yönelik incelenen yayınların araştırma türlerine ve yöntemlerine göre dağılımını 
göstermektedir. 
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Şekil 4: Araştırma Türlerine ve Yöntemlerine Göre Dağılımı

 4.4. Araştırma Alanları

İncelenen yayınların tam metinlerinin analizi ile 12 adet yayın alanı belirlenerek kodlama 
yapılmıştır. Şekil 5’te yer alan grafikte, belirlenen araştırma alanlarına göre yayınların da-
ğılımı görülmektedir.
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Şekil 5: Araştırma Alanlarının Dağılımı

Sınıflandırmada en yüksek temsil oranı: İşletme (28), Finans (17) ve Yönetim (10) alanla-
rındadır. Psikoloji (3), Bilgi Sistemleri (3), Mühendislik (2) ve diğer alanlar ise daha sınırlı 
oranda yer almaktadır. Bulgular risk iştahı çalışmalarının ağırlıklı olarak işletme-finans 
ekseninde yoğunlaştığını, ancak disiplinler arası yaklaşımların da literatürde yer aldığını 
göstermektedir. Şekil 6’daki model, yayınların araştırma alanlarına göre dağılımını ve kod 
sıklıklarını göstermektedir.



TİDE Academia Research 
Sayı 7 / 155-206 (2025)

173

Şekil 6: Araştırma Alanları Kod-Alt Kod-Bölümler Modeli

 4.5. Araştırma Perspektifleri

Araştırmada her bir yayın için araştırma alanı belirlendikten sonra ayrıca bu yayınlar pers-
pektif kodlamasına tabi tutularak, araştırma perspektifleri ortaya konmuştur (Şekil 7).
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Şekil 7: Araştırma Perspektiflerinin Dağılımı

Bu perspektifler incelenen yayınların risk iştahı olgusunu hangi bakış açısı ile ele aldığı-
nı göstermektedir. Bu yayınlarda: Risk Yönetimi (25), Davranışsal Finans (18) ve Karar 
Verme (12) perspektifleri öne çıkmaktadır. Perspektif dağılımı, risk iştahının çok boyutlu 
doğasının farklı disiplinlerde çeşitli bakış açılarından ele alındığını ortaya koymaktadır. 
Analiz sonuçları, yayınların özellikle yönetsel ve finansal perspektifler etrafında yoğunlaş-
tığını göstermektedir. Davranışsal finans perspektifi özellikle finans ve yönetim alanların-
da yoğunlaşmaktadır. 

 4.6. Tematik Analiz 

İstatistiksel bulguların görsellerle sunulmasının ardından, tematik analiz sürecine geçil-
miştir. Bu kapsamda ortaya çıkan nihai ana temalar, alt temalar ve bu temaların oluşumun-
da etkili olan kodlar Tablo 3’te gösterilmiştir.
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Tablo 3. Tematik Analiz Sürecinde Belirlenen Kodlar, Alt Temalar ve Ana Temalar

Tema Geliştirmek İçin Belirlenen 
(Kodlar) Alt Temalar Tema

• Belirleme Yaklaşımları 
• Ölçülebilirlik Yaklaşımları 
• Ölçüm Sınırlılıkları ve Belirsizlikler 
• Terminoloji Farklılıkları 
• Tanımsal Belirsizlikler ve Yorumla-
ma Hataları

• Tema 1.1. Risk İştahının 
Kavramsal Belirsizlikleri 

• Tema 1.2. Risk İştahının 
Tanımlanması ve Ölçümü

Tema 1. Risk İştahı: Kavram, 
Tanım ve Ölçüm Yaklaşımları

• Bireysel Aktörler (Yöneticiler) 
• Kolektif Görüşler 
• Kurumsal ve Çevresel Etkiler 
• Kültürel Değerler 
• Davranışsal Dinamikler 
• Top-down / Bottom-up Yaklaşımı 
• Kategorizasyon 
• Risk İştahı Çerçevesi 
• Risk İştahı Beyanı 
• Dijitalleşme 
• Bilgi Güvenliği 
• Strateji, Hedef ve Performans 
• Karar Alma Süreçleri 
• Operasyonel Süreçler

• Tema 2.1. Risk iştahını 
Şekillendiren Unsurlar 

• Tema 2.2. Risk İştahının 
Kurum İçi Aktarım Araçla-
rı ve Yaklaşımları 

• Tema 2.3. Risk İştahının 
Kurumsal Entegrasyon 
Boyutları

Tema 2. Kurumsal Risk İştahı-
nın İnşası ve Kurumsal Enteg-
rasyonu

• Belirsizlik Altında Karar Verme 
• Bilişsel Önyargılar 
• Risk Algısı 
• Sosyal ve Politik Çevre 
• Fiziksel Koşullar 
• Risk Alma Davranışı 
• Finansal Okuryazarlık 
• Risk Tutumu 
• Yatırım Deneyimi 
• Yatırım Motivasyonu 
• Demografik Davranış Kalıpları 
• Medeni Durum 
• Gelir Düzeyi 
• Eğitim Düzeyi
• Cinsiyet 
• Yaş 
• Kurumsal Kültür 
• Ulusal ve Kültürel Değerler 
• Nöropsikolojik Etkiler 
• Duygusal Durum 
• Kişilik Özellikleri

• Tema 3.1. Bilişsel ve 
Davranışsal Eğilimler 

• Tema 3.2. Psikolojik, 
Biyolojik ve Genetik Un-
surlar 

• Tema 3.3. Kültürel, 
Demografik ve Çevresel 
Unsurlar

Tema 3. Bireysel Düzeyde Risk 
İştahını Belirleyen Unsurlar
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Belirlenen temalar, literatürde risk iştahı olgusunun farklı düzeylerde ele alınışını yan-
sıtmaktadır. Birinci tema kavramın teorik temelleri ve ölçüm yaklaşımlarına, ikinci tema 
kurumsal düzeyde risk iştahının oluşumuna ve entegrasyon süreçlerine, üçüncü tema ise 
bireysel düzeyde risk iştahını etkileyen unsurlara odaklanmaktadır. Bu kapsamda üç ana 
tema ve sekiz alt tema üzerinden tematik analiz yapılmıştır. 

Şekil 8’de yer alan model bu temalar ile ilişkili yayınları göstermektedir. Modeldeki çizgi 
genişlikleri kod sıklığını yansıtmakta olup, her temaya ait en yüksek ağırlık puanına sahip 
en fazla beş yayın bu modelde gösterilmiştir.

Şekil 8: Tematik Analiz Modeli
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Tema 1. Risk İştahı Kavram, Tanım ve Ölçüm Yaklaşımları: Bu temada, risk iştahının 
kavramsal belirsizliklerine, tanımlanmasına ve ölçülebilirliğine ilişkin farklı görüşler açık-
lanmaktadır.

Tema 1.1. Risk İştahının Kavramsal Belirsizlikleri: Risk iştahı, son yıllarda risk yöne-
tim sistemlerinin temel bileşenlerinden biri haline gelmiştir. Ancak literatürde bu konuda 
terminolojik ve tanımsal farklılıklar vardır. Bu durum hem teorik tartışmalarda hem de 
uygulamada belirsizliklere yol açmaktadır. 

Bu belirsizliklerin uygulamada karmaşa yarattığına, ortak bir anlayışı zorlaştırdığına ve risk 
yönetimi stratejilerinin geliştirilmesini engelleyen yapısal sorunlara yol açabileceğine dik-
kat çeken görüşler vardır (Gorzeń ve Wieczorek, 2013; Young, 2014; Marshall vd., 2019; 
Oterholm, 2024). Bu belirsizliklere örnek olarak, risk iştahı ile risk toleransı arasındaki ay-
rımın henüz netleşmemiş olması gösterilebilir. Makarcuk vd. (2023)’e göre risk iştahı, “or-
ganizasyonların risk alma yönelimi”, risk toleransı ise, “kabul edilebilir sapma aralığı” dır. 
Risk yönetimi standartlarından, ISO 31000 ise risk iştahını kuruluşun üstlenmeye istekli 
olduğu risk miktarı, risk toleransını ise risk gerçekleştikten sonra katlanılabilecek seviye 
olarak tanımlamaktadır. COSO ise risk iştahını stratejik düzeyde, toleransı ise performans 
göstergelerindeki kabul edilebilir sapmalarla ilişkilendirmektedir. IRM risk iştahını ku-
rumun genel yönelimi olarak, risk toleransını ise bunu çevreleyen daha geniş bir çerçeve 
olarak değerlendirmektedir. Bu farklı yaklaşımlar, kavramın uygulamada ortak biçimde 
yorumlanmasını güçleştirmektedir (Gorzeń ve Wieczorek, 2013; Oterholm, 2024). 

Ayrıca kavramsal bulanıklıklar iletişim sorunlarına (Mandel ve Parija, 2024) kuruluşların 
risk iştahını yanlış yorumlamasına (Marshall vd., 2019) neden olmaktadır. Şekil 9, litera-
türde yer alan risk iştahı tanımlarını, bu tanımların beraberinde getirdiği terminolojik ve 
tanımsal sorunlara değinen kaynakları ve bu sorunların aşılmasına yönelik önerileri bir 
arada göstermektedir. 
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Şekil 9: Risk İştahı Kavramına İlişkin Tanımlar ve Görüşler

Tema 1.2. Risk İştahının Tanımlanması ve Ölçümü: Risk iştahının kavramsal olarak ta-
nımlanması ile kurumsal düzeyde ifade edilmesi (tanımlanması) arasında ayrım yapmak 
gerekir. Kavramsal tanımlar, kavramın anlamını ve kapsamını belirlerken; kurumsal ifa-
deler bu kavramın pratikte nasıl somutlaştırıldığını ve ölçüldüğünü ortaya koymaktadır. 
Young (2014), risk iştahının kuruluşlarda hem nitel hem nicel biçimlerde tanımlandığını 
belirtirken; Ramamoorti ve Stover (2018) risk ölçüm süreçlerinde bu iki yaklaşımın birlik-
te kullanılmasının önemine dikkat çekmiştir. Wild’e (2013) göre Beklenen Fayda Teorisi 
(Bernoulli, 1954) ve Beklenti Teorisi (Kahneman ve Tversky, 1984), risk iştahını ölçü-
lebilir ve anlamlı hale getirmede güçlü teorik temeller sunmaktadır. Muralidhar ve Ber-
lik (2017), Beklenti Teorisi çerçevesinde geliştirilen değer fonksiyonunu sayısallaştırarak 
bireylerin kazanç ve kayıplar karşısındaki risk toleranslarını ölçmeye yönelik bir yöntem 
geliştirmiştir. 
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Öte yandan riskin tüm boyutlarının nicel yollarla yakalanamayacağını öne süren görüş-
lerde vardır. Lamanda ve Vőneki (2015), itibar ve uyum risklerinin doğası gereği yalnızca 
niteliksel olarak değerlendirilebileceğini belirtirken; Martens ve Rittenberg (2020), risk 
iştahının mutlaka sayısallaştırılmasının gerekmediğini ve nitel unsurların da dikkate alın-
ması gerektiğini savunmaktadır. Berlinger ve Váradi (2015)’e göre hiçbir ölçüm yöntemi 
tek başına yeterli değildir. Duygusal ve davranışsal faktörleri dışlayan yaklaşımlar eksik 
kalmaktadır. 

Tablo 4’te incelenen yayınlarda yer alan ölçüm yaklaşımlarına yer verilmiştir.
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Tablo 4. Risk İştahı Ölçüm Yaklaşımları

Yayın No Ölçüm Biçimi Ölçüm Önerileri / Araçları

Y2 Nitel ve Nicel Belirsizlik ve sonuçlara dayalı, olasılıksal ölçüm yaklaşımı

Y6, Y7  Nitel ve Nicel
Top-down ve bottom-up yöntemlerinin birlikte kullanıldığı 

ölçüm çerçevesi

Y14 Nitel ve Nicel
Fayda teorisi temelli, demografik göstergeler, sezgisel yargılar 

ve çok boyutlu anketlere dayalı ölçüm yaklaşımı

Y16 Nitel ve Nicel
Bayes ağları, finansal endeksler, model tabanlı yaklaşımlar, 

ekonomik sermaye, değer bazlı yaklaşımlar, bilişsel haritalama

Y31 Nitel ve Nicel
Risk iştahı beyanı geliştirme, kayıp geçmişi, KRI, senaryo 

analizi

Y28 Nitel ve Nicel
Stratejik performans ölçüm sistemleri, simülasyon, senaryo 

analizi
Y36 Nitel ve Nicel “Living Organisation Framework” yaklaşımı

Y41 Nitel ve Nicel
Nicel göstergeler (limit, kapasite) ve nitel göstergeler (hedefler, 

kültür, tutumlar)

Y56 Nitel ve Nicel
Nitel (düşük, orta, yüksek skala) ve nicel (eşikler, tetikleyici-

ler)

Y64 Nitel ve Nicel
Olasılık-etki matrisi, sermaye yeterliliği, kredi notu, kâr/zarar 

limitleri, KPI ve nitel beyanlar
Y57 Nicel ve Nitel Kurumsal risk iştahı ile bireylerin risk tutumlarını karşılaştırma

Y20 Nicel
Karar vericinin risk eğiliminin modele dâhil edildiği ölçüm 

yaklaşımı
Y24 Nicel Zenginleştirilmiş risk matrisi
Y27 Nitel Senaryo analizleri, küçük deneyler ve portföy yönetimi

Y32 Nicel
Nicel eşikler, tetikleyiciler, uzman görüşü, maliyet-fayda, stres 

testi
Y37 Nicel Oyun tabanlı ölçüm yöntemi, Modifiye Tetris Deneyi
Y38 Nicel Karar teorisi temelli ölçümler
Y45 Nicel Yatırımcı risk iştahı ölçümü için bireysel ölçek
Y50 Nicel Beklenti Teorisi çerçevesinde ölçümler
Y68 Nicel Risk İştahı Radar (RAR) Modeli
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Risk iştahı ölçüm yaklaşımları incelendiğinde; Allan vd. (2013), Aven vd. (2013), Bau-
man ve Berge (2016), Berlinger ve Váradi (2015), Felton (2010), Gorovoy ve Grigoryev 
(2024), Lamanda ve Vőneki (2015), McConnell (2020), Young (2014) ve Zhang (2016) 
risk iştahının ölçümünde; hem nitel (kültür, beyan, tutum, senaryo) hem de nicel (limit, 
eşik, sermaye) boyutları bir araya getirmenin önemine vurgu yapmıştır. Liang vd. (2018), 
Makarcuk vd. (2023), Mikes (2018), Muralidhar ve Berlik (2017), Oterholm (2024), 
Qazi vd. (2018), Raja ve Dave (2017) ve Wild (2013) risk iştahının ölçümüne yönelik 
nicel ve model-tabanlı matematiksel yaklaşımlar önermektedir. Nicel yaklaşımların aksine 
Berlinger ve Váradi (2015), Dresner ve Garfield (2014) ile Oterholm (2024) risk iştahını; 
karar süreçleri, davranışsal faktörler, sezgisel yargılar, anket temelli değerlendirmeler ve 
kültürel unsurlar çerçevesinde ele almaktadır. 

Kurumsal risk iştahının ölçümünde bireysel düzeye odaklanan çalışmalarda vardır. Dres-
ner ve Garfield (2014), bireylerin risk tutumlarını kurumsal risk iştahı ile karşılaştırmıştır. 
Muralidhar ve Berlik (2017) ile Raja ve Dave (2017) bireysel düzeyde ölçüme, Qazi vd. 
(2018) karar vericilerin risk tutumuna, Mikes (2018) ise üst yönetimin algı ve davranış 
farklılıklarına odaklanmıştır. Bu çalışmalar, kurumsal risk iştahının değerlendirilmesinde 
insan psikolojisi ve davranışsal finans unsurlarının dikkate alınması gerektiğini vurgula-
maktadır.

Tema 2. Kurumsal Risk İştahının İnşası ve Kurumsal Entegrasyonu: Risk iştahı karar 
alma sürecinin destekleyicisi olarak kurumsal risk yönetiminin tüm aşamalarında dikkate 
alınır. Bu kapsamda, kurumsal risk iştahının organizasyonel inşası ve kurum içinde entegre 
edilmesi gereken yapılar bu tema altında üç başlık halinde açıklanmıştır. 

Tema 2.1. Risk İştahını Şekillendiren Unsurlar: Bu alt tema, risk iştahını etkileyen kurum 
içi ve kurum dışı etkenleri ele almaktadır. Bu kapsamda kurumsal risk iştahının bir orga-
nizasyonda nasıl inşa edilmesine ve karar alma süreçlerine nasıl entegre edilmesine ilişkin 
literatürdeki bulgular incelenmektedir. Kurumsal risk iştahının belirlenmesinde yalnızca 
finansal göstergeler değil, aynı zamanda davranışsal eğilimler de belirleyici rol oynamakta-
dır. Allan vd. (2013), Bauman ve Berge (2016), Gontarek (2016), Jackson (2018), Malik 
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ve Sharma (2021) bu görüşte hemfikirdir. Araştırmalar, kuruluş içindeki aktörlerin ku-
rumsal risk iştahının başlıca belirleyicileri olduğunu göstermektedir. Bu çalışmalar doğru-
dan üst düzey yöneticilerin davranışlarına odaklanmaktadır. 

Govender (2012), Hartmann ve Hunton (2010), Ullah vd. (2022), Vrolijk (2021) ve 
Zhang vd. (2019); yönetim kurulu üyeleri, CEO ve diğer karar alıcıların; risk algısı, dene-
yimleri ve motivasyonlarının kurumsal risk alma eğilimi üzerindeki etkilerini incelemiş-
tir. Zhang vd. (2019), risk iştahını etkileyen başlıca unsurların; şirket hedefleri, CEO’nun 
risk eğilimi, risk kapasitesi ve kurumsal risk kültürü olduğunu belirtmektedir. Ullah vd. 
(2022) ise organizasyonel faktörleri (finansal özellikler, risk alma geçmişi, risk kültürü) 
ve karar vericilerin özelliklerini (CEO ve yönetim kurulu üyelerinin risk eğilimi, duygu-
ları, maaşları) sınıflandırmıştır. Dresner ve Garfield (2014), Hillson ve Murray-Webster 
(2011), Morren (2014), risk iştahı ile risk tutumunun birlikte değerlendirilmesi gerektiği-
ni savunmaktadır.

Yöneticilerin bireysel eğilimleri önemli olsa da kurumsal risk iştahı kolektif bir yapıda olu-
şur. Bu durum, risk iştahının kurum içi danışma, uzlaşma ve ortak görüş mekanizmalarıyla 
nasıl biçimlenmesi gerekir sorusunu akıllara getirmektedir. Chen vd. (2022) bu doğrul-
tuda dikkat çekici bir model önermiştir. Literatürde ayrıca kültür, risk iştahının önemli 
bir belirleyicisi olarak öne çıkmaktadır. Oliva vd. (2025)’göre risk iştahı kültürel yapı ile 
şekillenmektedir. Zhang vd. (2019) ise ulusal kültürel farklılıkların risk iştahı üzerindeki 
etkilerini vurgulamaktadır. Organizasyon içindeki insan davranışları ve kültürel yapıyı bü-
tüncül biçimde ele alan en kapsamlı çalışma Bauman ve Berge (2016) tarafından gerçek-
leştirilmiştir.

Tema 2.2. Risk İştahının Kurum İçi Aktarım Araçları ve Yaklaşımları: Kurum içi akta-
rım araçları arasında risk iştahı beyanı, kurumsal iletişim belgeleri ve iç politika çerçeveleri 
yer almaktadır. Üst yönetimin kabul etmeye hazır olduğu risk düzeyini tanımlayan ve ka-
rar vericilere risk alma sınırlarını ileten risk iştahı beyanı (Dinu, 2014; Gontarek, 2016; 
Gontarek ve Bender, 2018; Gorovoy ve Grigoryev, 2024; Oterholm, 2024; Rasshyvalov ve 
Rushkovskyi, 2019) ve yapılandırılmış risk iştahı çerçeveleri (Alix vd., 2015; Lamanda ve 
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Vőneki, 2015; Mahmood vd., 2024; Mandel ve Parija, 2024) literatürde en sık vurgulanan 
iki temel aktarım aracıdır. Literatürde dikkat çekilen diğer bir husus risk iştahı beyanları ve 
çerçevelerinin yalnızca stratejik seviyede değil operasyonel düzeyde de yönlendirici bir rol 
üstlenmesi gerektiğidir (Oterholm, 2024). Young (2014), operasyonel risk iştahını “işlet-
me hedefleri doğrultusunda kuruluşun belirli bir zamanda kabul etmeye hazır olduğu kayıp 
düzeyi” olarak tanımlamıştır. Lamanda ve Vőneki (2015) ise operasyonel risk konularında, 
risk iştahı kavramının çoğunlukla “tolerans” ile eş anlamda kullanıldığını belirtmektedir. 

Diğer taraftan literatürde, kuruluşlarda risk iştahı beyanlarının soyut kaldığı ve günlük 
operasyonel kararlarla yeterince ilişkilendirilmediğine yönelik görüşler vardır (Alvinius-
sen ve Jankensgård, 2013). Lamanda ve Vőneki (2015), operasyonel risklere özgü çerçeve-
ler geliştirilmesi ve bunların kurumsal risk yönetimi ile uyumlaştırılmasını önermektedir. 
Mikes (2018) ise risk iştahını operasyonel düzeye indirgeyen ve karar süreçlerine entegre 
eden model önerisiyle öne çıkmaktadır. Literatürde yapılan çalışmalar, risk iştahı beyanı 
ve çerçevelerinin stratejik uyum, kültürel bütünlük ve operasyonel geçerlilik için birbirini 
tamamlayacak biçimde tasarlanması gerektiğine işaret etmektedir.

Risk iştahının kuruluş içinde nasıl aktarılması gerektiği ise literatürde iki temel yaklaşımla 
açıklanmaktadır. Birinci yaklaşım, risk iştahının üst yönetimden alt kademelere aktarılma-
sı (top-down) veya alt kademelerden yukarıya doğru belirlenmesi (bottom-up) biçimin-
dedir. Bu yaklaşımı ele alan çalışmalar arasında; Bauman ve Berge (2016), Lamanda ve 
Vőneki (2015), Oliva vd. (2025) ve Young (2014) yer almaktadır. İkinci yaklaşım ise, risk 
iştahının farklı risk kategorileri için ayrı ayrı tanımlanmasıdır (Allan vd., 2013; Bauman 
ve Berge, 2016; Dinu, 2014; Epetimehin, 2013; Gorovoy ve Grigoryev, 2024; Rittenberg 
ve Martens, 2012; Young, 2014). 

Tema 2.3. Risk İştahının Kurumsal Entegrasyon Boyutları: Kurumsal risk iştahı, yalnızca 
stratejik kararları yönlendiren bir beyan değil, kurum genelinde anlaşılması ve uygulanma-
sı gereken dinamik bir yönetişim aracıdır. Literatürde özellikle risk iştahının stratejik plan-
lama, hedef uyumu ve performans yönetimiyle ilişkisi öne çıkmaktadır. Alix vd. (2015), 
Epetimehin (2013), Fedulova ve Sagaydack (2018), Felton (2010), Gorzeń ve Wieczorek 
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(2013), Mahmood vd. (2024), Mandel ve Parija (2024), Martens ve Rittenberg (2020), 
Rasshyvalov ve Rushkovskyi (2019), Smart ve Creelman (2013) ve Wild (2013) risk işta-
hı ile strateji arasındaki doğrudan ilişkiye dikkat çekmektedir. Bu yayınlar risk iştahı be-
yanlarının yalnızca sınırları belirleyen metrikler değil aynı zamanda stratejik entegrasyonu 
destekleyen mekanizmalar olduğunu vurgulamaktadır.

Strateji ve performans ilişkisi ise Felton (2010), Govender (2012) ve Nazari vd. (2017) 
tarafından ele alınmıştır. Risk iştahının karar verme süreçlerine entegrasyonu kurumsal 
risk yönetiminin etkinliğini artıran temel unsurlardan biridir. Liang vd. (2018) ve Qazi vd. 
(2018), risk iştahının karar modelleriyle nasıl bütünleştirilebileceğini tartışırken; Martens 
ve Rittenberg (2020) ile McConnell (2020) bu entegrasyonun önemini vurgulamaktadır. 

Öte yandan Makarcuk vd. (2023) ve Oliva vd. (2025), dijitalleşme ve bilgi teknolojileri 
bağlamında risk iştahının nasıl şekillendiğini incelemiştir. McConnell (2020), siber gü-
venlik tehditleri karşısında kurumların risk alma düzeyini etkileyen faktörleri ele alırken; 
Buttriss (2020) ile Dresner ve Garfield (2014), bilgi güvenliğiyle ilişkili olarak risk iştahını 
araştırmıştır.

Tema 3. Bireysel Düzeyde Risk İştahını Etkileyen Unsurlar: Bu tema kapsamında, birey-
sel düzeyde risk iştahını etkileyen unsurlar ele alınmıştır. 

Tema 3.1. Bilişsel ve Davranışsal Eğilimler: Bireylerin risk iştahını etkileyen bilişsel ön-
yargılara odaklanan çalışmalar oldukça sınırlıdır. Bansal vd. (2023) ve Rizzi (2008), insan 
zihnindeki bilişsel çarpıtmaların risk alma eğilimleri üzerindeki etkisini inceleyerek, zi-
hinsel önyargıların karar süreçlerindeki rolünü açıklamıştır. Knoch vd. (2006) ve Fecteau 
vd. (2007) ise deneysel çalışmalarında, belirsizlik içeren karar durumlarında prefrontal 
korteksin uyarılmasının bireylerin risk iştahını azaltıp azaltmadığını araştırmıştır. Analiz 
edilen yayınlar arasında, risk algısına odaklanan çalışmaların (Bansal vd., 2023; Berlinger 
ve Váradi, 2015; Buttriss, 2020; Zhang, 2016) daha yoğun olduğu görülmektedir. Davra-
nışsal eğilimler kapsamında ise demografik kalıplara odaklanan çalışmaların (Aravind ve 
Manojkrishnan, 2024; Das, 2024; Lippi ve Rossi, 2020; Meier, 2018; Sharma vd., 2024; 
Sudhahar ve Maivadivu, 2023) özellikle finansal yatırımcılar üzerinde yoğunlaştığı dikkat 
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çekmektedir. Risk iştahı ile ilişkili bazı yayınlar esas itibariyle risk alma davranışlarını in-
celemekte ve kavramın kendisini ikincil düzeyde ele almaktadır. Bu çalışmalardan Berlin-
ger ve Váradi (2015), Brink vd. (2014), Croce vd. (2019), Festjens vd. (2018), Govender 
(2012), Herbert (2018), Rizzi (2008) ve Zhang vd. (2019) risk iştahını teorik çerçevenin 
bir parçası olarak ele almış, ancak odaklarını bireylerin ya da yatırımcıların fiilî risk alma 
davranışlarına yöneltmiştir.

Tema 3.2. Psikolojik, Biyolojik ve Genetik Unsurlar: Brink vd. (2014), Marshall vd. 
(2019) ve Zaplavnyi vd. (2020) bireyler arası kişilik farklılıklarının risk iştahı üzerinde et-
kili olduğunu ortaya koymuştur. Benzer şekilde Zhang (2016), Hillson ve Murray-Webster 
(2011), bireylerin risk alma eğilimlerinin risk iştahı ile ilişkili olduğuna dikkat çekmiştir. 
Spaniol vd. (2019) ise karar verme süreçlerinde bilişsel ve nöropsikolojik faktörleri birlikte 
değerlendirerek, duygu durumu ve prefrontal korteksin risk iştahındaki rolünü deneysel 
olarak incelemiştir. Ayrıca Bansal vd. (2023), Johannesson (2018), Spaniol vd. (2019) ve 
Zaplavnyi vd. (2020) bireylerin duygusal durumlarının risk iştahını nasıl şekillendirdiğini 
araştırmıştır. Biyolojik farklılıklar bağlamında özellikle yaş ve cinsiyet değişkenlerinin risk 
iştahı üzerindeki etkilerine odaklanan çalışmalar da vardır (Hillebrink ve Sifat, 2023; Sin-
gh vd., 2024; Sotiropoulos, 2013; Sudhahar ve Maivadivu, 2023; Yadav, 2023). 

Bu kapsamda, insan yaşının ilerlemesiyle risk iştahındaki değişimleri inceleyen çalışma-
lar (Alanko, 2009; Govender, 2012; Malik ve Sharma, 2021; Muralidhar ve Berlik, 2017; 
Sharma vd., 2024) ile kadın ve erkekler arasındaki risk iştahı farklarını biyolojik ve kalıtsal 
temellerle açıklayan araştırmalar (Herbert, 2018; Lippi ve Rossi, 2020; Muralidhar ve Ber-
lik, 2017; Yadav, 2023) literatürde öne çıkmaktadır. Bu çerçevede demografik değişkenler, 
aynı zamanda genetik eğilimlerin ve biyolojik gelişimin yansıması olarak da ele alınmak-
tadır. 

Tema 3.3. Kültürel, Demografik ve Çevresel Unsurlar: Literatürde risk iştahının belir-
leyicilerine ilişkin çalışmaların önemli bir bölümü demografik faktörlere odaklanmakta-
dır. Bu araştırmalardan elde edilen bulgular, medeni durumun (Malik ve Sharma, 2021; 
Singh vd., 2024; Sudhahar ve Maivadivu, 2023), gelir seviyesinin (Das, 2024; Jasmeen, 
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2009; Lippi ve Rossi, 2020; Sharma vd., 2024; Sudhahar ve Maivadivu, 2023) ve eğitim 
düzeyinin (Alanko, 2009; Lippi ve Rossi, 2020; Sharma vd., 2024; Yadav, 2023) bireylerin 
risk iştahı üzerinde anlamlı etkiler yarattığını ortaya koymaktadır. Öte yandan bireysel 
düzeyde risk iştahını etkileyen kültürel faktörlere odaklanan çalışmalara rastlanmamıştır. 
Risk iştahını şekillendiren çevresel koşullar ise sınırlı biçimde ele alınmaktadır. Özellikle 
sosyal normlar, politik ortam, düzenleyici çerçeveler ve ekonomik belirsizlikler gibi dışsal 
faktörlerin risk iştahı üzerindeki etkilerini inceleyen çalışmalar (Brink vd., 2014; McDo-
nald, 2022) nadir sayıdadır. 

5. Sonuç 

Bu araştırmada elde edilen kodlar ve temalar, önceden belirlenmiş bir sınıflandırmaya da-
yanmamaktadır. Yayınların sistematik biçimde incelenmesi ve içerik analizine tabi tutul-
ması sonucunda ortaya çıkarılmıştır. Bu araştırma sonucunda, risk iştahı literatürüne dört 
temel katkı sağlanmıştır. İlk olarak, mevcut araştırmaların yayın alanları ve perspektifleri 
belirlenerek sınıflandırılması yapılmıştır. Bu kapsamında; risk iştahı konusundaki çalış-
maların literatürde disiplinler arası bir görünüm sergilediği, ancak üç temel bilimsel alan 
etrafında toplandığı görülmüştür. Bunlar, “İşletme”, “Finans” ve “Yönetim” alanlarıdır. 
Yapılan çalışmalarda, risk iştahının özellikle, “Risk Yönetimi” ve “Karar Verme” perspek-
tiflerinden incelendiği belirlenmiştir. İkinci olarak, kavramın farklı disiplinlerde tutarsız 
biçimlerde tanımlanması nedeniyle ortaya çıkan terminolojik ve kavramsal belirsizlikler 
sistematik biçimde incelenmiş ve kavramın risk toleransı ile olan ayrışma noktaları açıklığa 
kavuşturulmuştur. Üçüncü olarak, literatürde kullanılan ölçüm yaklaşımları karşılaştırıl-
mıştır. 

Son olarak risk iştahına ilişkin bireysel ve kurumsal düzeyde belirleyici unsurlar açıklan-
mıştır. Böylece literatürde dağınık biçimde yer alan bilgiler bütünleştirilmiş ve risk iştahı 
araştırmalarının kapsamı, boyutları ve yönelimleri daha açık biçimde ortaya konulmuştur. 

Risk iştahına ilişkin literatür, ağırlıklı olarak risk yönetimi kapsamında; kavramsal tanım, 
ölçüm ve uygulama odaklıdır. Kavramsal olarak, “risk iştahı” metaforu hem ölçülebilirlik 
hem de kurumsal düzeyde temsil gücü açısından çeşitli belirsizlikler yaratmaktadır. Zhang 
(2019) kavramı soyut, ölçülmesi güç ve farklı aktörlerce farklı biçimlerde yorumlanan bir 
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yapı olarak tanımlamaktadır. Leitch (2017), risk iştahını “kabul edilebilir risk miktarı” 
olarak tanımlamanın aslında risk toleransı kavramıyla örtüştüğünü, dolayısıyla kavrama 
ilave bir anlam kazandırmadığını savunmaktadır. Benzer biçimde Marshall vd. (2019), 
“iştah” metaforunun riskin bir arzu nesnesi olarak kurgulanmasına yol açtığını belirterek, 
kavramı terminolojik açıdan sorunlu bulmaktadır. ISO 31000 standardının “risk iştahı” 
yerine “risk kriterleri” kavramına odaklanması da bu anlamda dikkat çekicidir.

Tartışmalı bir kavram olan risk iştahı, risk toleransı gibi ilişkili olduğu kavramlarla da ka-
rıştırılmaktadır. Literatürde, risk iştahı ile risk toleransı arasındaki ayrımın netleştirilmesi 
gerektiği sıkça vurgulanmaktadır. Kurumsal anlamda bu belirsizlik, risk iştahının operas-
yonel düzeyde somut bir karşılık bulamamasına ve günlük karar alma süreçlerine etkin 
biçimde entegre edilememesine neden olmaktadır. Bu nedenle, operasyonel düzeyde farklı 
risk kategorileri için de risk iştahının belirlenmesi gerekir. Belirlenen bu düzeyler doğru-
dan “operasyonel risk iştahı” ya da “risk toleransı” olarak adlandırılmasa bile, risk işta-
hının somutlaştırılmasına önemli katkı sağlar. Sonuç olarak, risk iştahının kurum içinde 
etkin biçimde işlerlik kazanması, kavramsal ve kuralcı bir anlayıştan ziyade, uygulamaya 
dönük süreçlerin başarısına bağlıdır. Bireysel anlamda ise, özellikle yatırım kararlarında bu 
iki kavram arasındaki ayrımların, yeterince netleştirilememiş olması da literatürde dikkat 
çeken bir boşluk oluşturmaktadır. Finansal davranış literatüründe risk toleransı, bireylerin 
yatırım kararlarında parasal kayıplara katlanma sınırını ifade ederek ön plana çıkmakta-
dır. Risk iştahı, risk alarak kazanç elde etme istekliliğini yansıtır; ancak bu yönde yapılan 
çalışmaların çoğu risk toleransı ekseninde şekillenmiş, risk iştahı ise göz ardı edilmiştir. 
Bireylerin finansal yatırım kararlarındaki davranışlarında, risk iştahı ve risk toleransı ayrı 
ayrı değerlendirilmesi gereken alanlardır. 

Öte yandan risk iştahının ölçümüne yönelik çalışmalar, genellikle insan faktörünü dikkate 
almadan, nicel ölçümlerle sınırlandırılmıştır. Bu çalışmalar sayısal modellere odaklanmak-
ta, kavramın niteliksel boyutu ise büyük ölçüde göz ardı edilmektedir. Risk iştahının çok 
katmanlı ve dinamik yapısı göz önüne alındığında, doğrudan ölçülmesinden çok, onu et-
kileyen unsurların bütüncül biçimde değerlendirilmesi gerekmektedir.

Kurumsal risk iştahı, kurumun iç ve dış dinamiklerine bağlı olarak şekillenmekte; davra-
nışsal, kültürel, çevresel ve yapısal unsurların etkileşimiyle oluşmaktadır. Kurumsal risk 
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iştahının inşa süreci, kuruluşlarda çeşitli zorluklar barındırmaktadır. Literatürde, risk iş-
tahının organizasyon içinde nasıl şekillendiğine ve hangi mekanizmalarla kurumsallaştı-
ğına ilişkin net bir uzlaşı bulunmamaktadır. Kurumsal risk iştahının nasıl inşa edilmesi 
gerektiğini açıklayan çalışmalar oldukça sınırlıdır. Bu nedenle risk iştahının etkin biçimde 
kurumsallaşabilmesi için, üst yönetim ve çalışanlar arasında çift yönlü iletişimi temel alan, 
mikro ve makro düzeyleri içine alan bütünleşik bir yaklaşım gerekmektedir. 

Araştırmanın Sınırlılıkları: Araştırmada yalnızca İngilizce dilinde yapılan yayınlar dik-
kate alınmıştır. Ayrıca araştırmanın odak noktasını risk iştahını psikolojik, davranışsal ve 
kültürel boyutlarıyla ele alan yayınlar oluşturmuş, çalışma risk iştahını kavramsal, bireysel 
ve kurumsal bakış açıları ile incelemiştir. Bu kapsamda davranışsal eğilimleri açıklamakta 
yetersiz kalan ve risk iştahını teknik bir sonuç olarak ele alan ekonomi ve finans eksenli 
çalışmaların değerlendirmeye alınmamış olması sınırlılık olarak değerlendirilebilir.

Gelecek Araştırmalar: (1) Kurumsal risk iştahını etkileyen faktörler ve organizasyonel 
süreçler arasındaki ilişkileri bütüncül biçimde ele alan araştırmaların artırılması gerek-
mektedir. (2) Kolektif karar alma yapılarının geliştirilmesinin, kurumsal risk iştahının 
sürdürülebilirliğine katkı sağlayıp sağlamadığı, gelecekteki çalışmalar için potansiyel bir 
araştırma konusu olarak değerlendirilebilir. (3) Yatırım kararlarını risk iştahı perspekti-
finden ele alan, risk iştahını risk toleransından ayıran çalışmalara ihtiyaç vardır. (4) Risk 
iştahı kavramının yerine geçebilecek, daha tutarlı ve teorik olarak sağlam bir terminoloji 
geliştirecek çalışmalara veya kavramın çok boyutlu ve dinamik doğasını daha açık biçimde 
tanımlayacak çalışmalar yapılabilir.

Çıkar Çatışması 
Yazar herhangi bir çıkar çatışması olmadığını bildirmiştir. 

Finansal Destek 
Yazar bu çalışma için herhangi bir finansal destek almamıştır. 

Hakem Değerlendirmesi 

Dış Bağımsız
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