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Oz

Karar alma stirecinde risk alma istekliligini yansitan risk istahina yonelik ¢aligmalar, litera-
tirde yalnizca finansal konularla sinirli kalmayip; psikoloji, isletme, yonetim, mithendis-
lik ve bilgi sistemleri gibi ¢esitli bilimsel alanlarda ele alinmaktadir. Risk istahinin birgok
bilim dalina konu olmasi, sistematik bir inceleme gereksinimini ortaya koymaktadir. Bu
caligmada risk igtahi teknik finansal modellerden ziyade, bireysel ve kurumsal karar veri-
cilerin davranigsal ve yonetsel egilimleri tizerinden incelenmektedir. Bu ¢alisgmanin amac;

risk istahina yonelik yapilan yayinlari aragtirma alanlari ve perspekeiflerine gore siniflan-

dirmak, risk istahini; kavramsal tartigmalar, 6l¢tim yaklagimlar ile bireysel unsurlar ve ku-
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rumsal dinamikler ¢ercevesinde degerlendirmektir. Bu amagla yapilan sistematik incele-
mede, 2006-2025 yillar1 arasinda yayimlanmis olan toplam 82 yayindan faydalanilmigtir.
Bu yayinlar icerik analizi ve tematik analiz yontemleri kullanilarak analiz edilmigtir. Bul-
gular, risk istaht literatiiriinde yer alan ¢aligmalarin, aragtirma alanlarini ve perspektifleri-
ni ortaya koymakea; ayrica risk igtahinin kavramsal ve ol¢timsel boyutlart ile risk istahini

belirleyen unsurlari biitiincil bir bi¢imde agiklamaktadir.
Anahtar Kelimeler: Risk I§tah1, Karar Verme, Bireysel, Kurumsal, Risk Yonetimi

JEL Siniflandirmasi: M10, M 14, 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: M1 0, M 14, MS81
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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. Girig

Kuruluglarin hedefleri dogrultusunda risk alma istekliligini temsil eden risk istahu, strate-
jik hedeflerle uyumun saglanmasinda 6nemli rol oynamaktadir. Etkili bir risk yonetimi, bir
kurumun belirledigi risk istahi sinirlart icinde karar almasini ve bu sinirlar dogrultusun-
da ilerlemesini gerektirir. Bu nedenle risk istahi, strateji ve risk yonetimi arasinda koprii
kuran temel bir unsur olup, ¢cok boyutlu bir yapiya sahiptir. Bu boyutlardan en 6nemlisi
olan bireysel anlamda risk istah1, hem bagimsiz bir aragtirma alani olarak hem de kurumsal
diizeyde risk igtahinin temel belirleyicilerinden biri olarak 6nem tagimakeadir. Ciinkii ku-
rumsal diizeyde belirlenen risk istahi yalnizca yapisal veya stratejik fakeorlerle degil, ayni
zamanda karar vericilerin bireysel 6zellikleri ve algilari ile de sekillenmektedir. Psikoloji
ve davranig bilimleri alanindaki aragtirmalar bireysel diizeyde risk algiss, risk egilimi, risk
toleransi ve karar alma siireclerini actklamaya odaklanmaktadir (Bansal vd., 2023; Festjens
vd., 2018). Davranigsal finans literatiirii ise bireysel yatirim kararlarindaki irrasyonel 6riin-

tiiller ile duygusal durumlar ve biligsel sapmalar: analiz etmektedir (Kaufmann vd., 2012;
Meier, 2018; Sharma vd., 2024).

Risk istahi literatiirde; bireylerin kisilik 6zellikleri, belirsizlik karsisindaki davranigsal egi-
limleri ile cevresel, psikolojik, demografik faktorlerden, orgiitsel dinamiklere kadar genis
bir yelpazede incelenmistir (Birink vd., 2014; Lippi ve Rossi, 2020; Marshall vd., 2019;
Meier, 2018; Zaplavnyi vd., 2020). Literatiirde yapilan caligmalar risk istahi kavramini
daha ¢ok kurumsal diizeyde tanimlamaktadir. Bu dogrultuda literatiir risk istahini; ku-
rumsal yonetim, stratejik planlama ve kurumsal risk yonetimi baglaminda kolektif yapi-
lar ¢ercevesinde ele almaktadir (Fedulova ve Sagaydack, 2018; Felton, 2010; Gorzen ve
Wieczorek, 2013). Bu cesitlilik, kavramin disiplinler arasi ve ¢ok diizeyli bir yaklagimla
incelenmesini gerekli kilmaktadir. Bu ¢alisma, literatiirde risk istahina yonelik sistematik
ve biitiinciil bir incelemenin bugiine kadar yapilmamig olmasi nedeniyle, bu alandaki bilgi

birikimine katki saglayacakur.

Bu aragtirmanin amaci, risk igtahinin nasil yonlendirildigi ve sekillendirildigi konusun-

da derinlemesine bir analiz yapmakur. Literatiirde yer alan risk istahina yonelik finans
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ve ckonomi eksenli ¢aligmalar, alinan riskin nicel boyutlarini gostermekte ve davranigsal
motivasyonlar1 aciklamakta yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle finans ve ekonomi literatii-
riinden sadece yatirimei davraniglarini inceleyen ¢aligmalardan yararlanilmigtir. Bu yayin-
lar, bireylerin risk algisi, biligsel 6nyargilar ve karar alma egilimlerine iliskin bulgulariyla,

aragtirmanin amactyla dogrudan ilgilidir.

Bu aragtirma risk igtahini psikolojik, davranigsal ve yonetsel boyutlariyla ele alan yayinlara
odaklanmigtir. Bu yonelim risk istahi olgusunun; kisisel tutumlar, davranigsal egilimler,
kurumsal yapilar ve yonetsel karar alma mekanizmalari tizerindeki etkilerinin daha derin
kavranmasini mimkiin kilmigtir. Ayrica bu calisma mevcut aragtirmalarindaki 6nemli
bulgular: bir araya getirerek, gelecek aragtirmalara yon verecek i¢goriiler sunmaktadir. Bu
caligma beg bolimden olugmaktadir. Birinci boliim; aragtirmanin amacini, konusunu ve
gerekliligini agiklayan giris bolimii olarak literatiire genel bir bakig saglamakta ve arag-
trmanin igerigini yansitmaktadur. Tkinci boliim, risk istahina yonelik literatiirde yer alan
farkli tanimlari, kavrama yénelik tartigmalari ve goriis ayriliklarini ele almakeadir. Ugiincii
boliimde aragtirmanin yontemi kapsaminda arama degerlendirme ve veri analizi stratejileri
aciklanmigtir. Dérdiincti bolimde bulgu ve tartigmalara yer verilerek belirlenen temalarin
detayli analizi yapilmigtir. Son boliimiinde ise aragtirmada ulagilan sonuglar, aragtirmanin
bilgiye katkilari, gelecek aragtirmalara yonelik oneriler ile aragtirmanin sinirhiliklar agik-

lanmugtir.
2. Risk Istahi ve Literatiir Taramasi

Bireylerin veya kuruluglarin almaya istekli olduklar: risk diizeyini ifade eden risk istahi
kavrami, akademik literatiirde tizerinde goriig birligine varilamayan bir tartigma konusu
olarak yerini almistir (Allan vd., 2013; Alviniussen ve Jankensgird, 2018; Aven, 2013;
Bromiley vd., 2014; Coyne, 2013; Marshall vd., 2019; Power, 2009; Purdy, 2011; Quail,
2012). Literatiirdeki tartigmalarin biiyiik bolimi, kavramin tanimsal belirsizlikleri etra-
finda yogunlagmaktadir. Ciinkii risk istahina iligkin yapilmig ¢ok sayida tanimin varligy,
kavramsal karmasaya sebep olmaktadir (Wild, 2013).

Literatiirde risk istahina iligkin farkli tanimlar geligtirilmigtir. Govindarajan’a (2011) gére,
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“risk istaht, yonetim kurulunun stratejik secimleri ile wyumln olarak sistlenmeye hazur oldugu
risk alma isteginin ve strateji formiilasyonunun sonucudur” Kurumsal diizeyde farkli bir
tanim yapan Shenkir ve Walker (2011) risk istahini, “bir kurulusun kabiliyetleri ve pay-
daglarinin beklentileri goz oniine alindiginda kabul etmeye istekli oldugu genel risk seviyesi”
seklinde agiklamugtir. Risk istahini stratejik hedeflerle iligkili olarak aciklayan ¢aligmalarin
sayst da giderek artmaktadir (Allan vd., 2013; Zhang vd., 2019; Stevens vd., 2020; Makar-
chuk vd., 2023). Risk istahina yonelik kurumsal diizeydeki aciklamalara, uluslararas: risk
yonetimi standartlarinda genis sekilde yer verilmistir, ancak bu agiklamalar akademisyen-

ler tarafindan yogun sekilde elestirilmektedir.

Hunziker (2021), meveut risk ydnetimi standartlarinin risk igtahi ve karar alma siiregleri
arasinda pratik bir baglant kuramadigini vurgulamigtir. Benzer sekilde Paape ve Speklé
(2012)’ye gore, uluslararasi risk yonetim ¢ergevelerinden The Committe of Sponsoring
Organizations (COSO)’nun mekanik bakis agistyla olusturdugu risk istahina iligkin tav-
siyelerin gergekgi ve uygulanabilir olup olmadigi konusunda belirsizlik vardir. Bu belirsiz-
likler, kavramin dogru bi¢imde 6l¢iilmesini ve uygulanmasini zorlagtirmakeadir (Gorzen
ve Wieczorek, 2013).

Risk igtahinin nasil ol¢tilmesi gerektigi konusunda da literatiirde fikir birligi yokeur. Fi-
nans sektoriindeki nicel 6l¢iim odakli yaklagimlar diger sektorlerde kargilik bulmakea zor-
lanmigtir (Mikes, 2018). Institute of Risk Management (IRM, 2011) anlamli bir risk igta-
hinin 6l¢iilebilir olmasi gerektigini vurgulamaktadir. Nitel yontemlerin risk analizlerinde
belirgin bir iyilesme saglamadigint ileri siiren Hubbard (2020), risk toleranst kavramini
risk istahi ile eg anlamli kullanmakta ve bu kavramin olasiliksal olarak hesaplanan bir kayip
agim egrisiyle nicel bicimde ifade edilmesi gerektigini savunmakeadir. Aven’e (2013) gore
risk istah1 olasiliksal olarak formiile edilebilir ancak bu durum deger ve hedefleri yansit-
madi i¢in yeterli degildir. Risk istahinin mutlaka nicel olarak 6l¢tilmesinin gerekmedigi,
bazi durumlarda nitel degerlendirmelerle de ifade edilebilecegini savunan goriigler bulun-
maktadir (Martens ve Rittenberg, 2020; Stevens vd., 2020). Institute of Internal Auditors
(ITA, 2022)’ye gore, kuruluglar risk istahini genellikle nitel ve nicel ifadelerin bir karigimi
olarak ifade eder.
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Power’a (2009) gore risk istaht 6lciilebilir bir parametre olarak degil, kurumsal aktorle-
rin deneyimlerine dayanan dinamik bir siire¢ olarak goriilmelidir. Risk igtahi; davranigsal,
kiiltiirel ve sosyal yapilarla i¢ ice ge¢mis cok boyutlu bir olgudur (Bauman ve Berge, 2016).
Marshall vd. (2019), kurumsal risk istahini organizasyon i¢indeki davranigsal dinamikler-
le, stratejik ve operasyonel risk sonuglar arasinda baglanti kuran 6z disiplin olarak agikla-

maketadir.

Risk istahinin kurumsal diizeyde ingasinda, organizasyon genelinde etkin bi¢cimde benim-
senmesi ve paylagilmasi da biiyitk 6nem tagimaktadir. Bu dogrultuda gelistirilen araglar
ve yaklagimlar, literatiirde sikca ele alinan konular arasindadir. Bu araglardan risk igtahi
beyanlari ve gergeveleri, yonetim kurulunun tistlenmeyi uygun gérdiigi risk diizeyini yan-
sitmakta ve kurum genelinde risk istahinin iletilmesini saglamaktadir (IIA, 2019). Risk
istah1 beyani, kurumun risk igtahini tanimlayan nitel ve nicel olgiitleri igeren resmi bir
yazilt ifadedir (Tattam ve McLaughlin, 2024). Diger taraftan risk istahinin farkli risk ka-
tegorileri icin ayr1 ayr1 belirlenmesi gerektigi yoniinde goriigler de bulunmaktadir (Dinu,

2014; Epetimehin, 2013; Gorovoy ve Grigoryev, 2024; Kaplan ve Mikes, 2012).

Ayrica belirlenen risk istahlarinin, beyanlar araciligs ile tist yonetim ve alt yonetim kade-
meleri arasinda, hangi yonde aktarilmasi konusundaki tartigmalar literatiirde devam et-
mektedir (Lamanda ve Tamasné V8neki, 2015; Olivia vd., 2025; Young, 2014).

3. Yontem

Bu caligmada, 2006-2025 yillar1 arasinda yayimlanan Ingilizce akademik kaynaklara da-
yali sistematik bir literatiir taramasi gergeklestirilmistir. Aragtirma bitiinlestirici literatiir
incelemesi yaklagimiyla yiirtitiilmisgtiir. Bu inceleme, yayinlari yapisal ve kavramsal olarak
inceleyerek, elestirel bicimde degerlendirmeyi ve sentezlemeyi amaglamaktadir (Torraco,
2005). Bu yaklagim, aragtirma konusuna iligkin mevcut bilgilerin kapsamli bi¢imde anla-
stlmasiny, literatiirdeki uzlagilarin ve farkliliklarin gerekgeli olarak analiz edilmesini saglar
(Creswell ve Creswell, 2018; Saunders vd., 2019). Yayinlarin bulgu ve sonuglari igerik ve
refleksif tematik analiz yontemiyle analiz edilmigtir. Refleksivite, aragtirmacinin bilginin

ingast ve yorumlanmasindaki etkisini elegtirel bicimde degerlendirmesini ifade eder (Sa-
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unders vd., 2019). Tematik analiz ise verilerin 6zetlenmesinin 6tesine gegerek altta yatan
anlamlarin derinlemesine anlagilmasini saglar (Terry ve Hayfield, 2021). Tema belirleme-
nin amaci, aragtirma sorusuyla iligkili 6riintiilii anlamlari ortaya ¢ikarmaktir (Braun ve
Clarke, 2006). Bu ¢alismada icerik analizi ile elde edilen kodlar, tematik analiz siireciyle
anlamli temalar altinda birlestirilmistir. Bu kapsamda kodlama siireci sonunda belirlenen
ana ve alt temalar izerinden 6rnek alintilarla literatiirdeki yonelimler ve igeriksel egilimler
tartistlmigtir. Boylece icerik ve tematik analiz yontemleri birlikte kullanilarak metodolo-
jik tamamlayicilik saglanmug; literatiiriin yapisal ve igeriksel boyutlar: butiincil bigimde
degerlendirilmigtir. Analiz siirecinde izlenen stratejiler iki agamada gerceklestirilmigtir.
Birinci agamada veri setini olusturmak i¢in yayinlar arama ve degerlendirme siirecine tabi
tutulmug; ikinci asama da ise belirlenen veri seti MAXQDA programindan faydalanilarak

analiz edilmigtir.
3.1. Arama ve Degerlendirme Stratejileri

Risk igtahina iligkin akademik ¢aligmalara ulagmak i¢in yapilan aramalar 12 Haziran 2025
ve 20 Ekim 2025 tarihleri arasinda, Web of Science (WoS) ve Google Scholar veri tabanla-
11 kullanilarak gerceklestirilmigtir. WoS, diinya genelinde yayimlanan bilimsel ¢aligmalar
kapsayan bir veri tabani oldugu i¢in; Google Scholar ise genis kapsamli literatiir havuzu

sayesinde daha fazla kaynaga erisim olanag: sundugu icin tercih edilmistir.

Arama stratejisi “risk istah1” odakli olarak yapilandirilmig, kavramin farkli kullanim bigim-
lerini ve disiplinler aras gesitliligini yansitmak amaciyla Ingilizce kargiliklar ve alternatif
terimler belirlenmistir. Mantiksal (Boolean) operatérleri: “AND” ve “OR” kullanilarak ¢e-

sitli arama kombinasyonlari olugturulmusgtur. Arama stratejileri Tablo 1'de gorilmektedir.
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Anahtar . 5 . . Temel Arama
Kelimeler Ingilizce Kargilig Alternatif Terimler Kombinasyonlar:
“risk appetite” OR
Risk istah1 Risk appetite Propensity to take risk “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,

“risk appetite” AND

Corporate risk taking “risk-taking”
Risk algisi Risk perception Perceived risk, Risk “r¥sk appet1t§ A”ND
awareness risk perception
Bireysel Individual Subjective, Personal “.rISk. app et{fe AND
individual
Kurumsal Corporate Enterpr1§e, Organizational, “rlsk appetl’te AND
Managerial corporate
Risk kiiltiirii Risk culture Organizational culture, risk appetite” AND

Culture

“risk culture”

Risk yonetimi

Risk management

Enterprise risk management
(ERM), Strategic risk
management

“risk appetite” AND
“risk management”

Kaynak: Yazar tarafindan olugturulmugtur.

Bu kapsamda ilk olarak; WoS veri tabaninda “Topic” arama mentisii kullanilarak basglik,

ozet ve anahtar kelimeler taranmustur. Ikinci olarak Google Scholar iizerinden ayni anahtar

kelime kombinasyonlariyla aramalar tekrarlanmistir. Yinelenen kayutlar elendikten sonra,

baglik, 6zet veya tam metninde risk igtahina dogrudan atif yapan yayinlar incelemeye dahil

edilmigtir.
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Sekil 1 gergeklesen arama ve se¢im siirecini gostermekeedir.

Web of Science: (94) Yayin

{

[ Bagslik, Ozet ve Metin]

Incelemesi

!

Yayn Sayist: (52)

}

Hari¢ Tutma/Dahil Etme
Kriterlerinin Uygulanmasi
Yaymn Sayist: (19)

!

Yaym Sayist: (33)

—> Google Scholar: (130) Yayin

}

[Bashk, Ozet ve Metin Incelemesi ]

i

Yayin Sayist: (85)

‘

Hari¢ Tutma/Dahil Etme
Kriterlerinin Uygulanmasi

Yaym Sayist: (36)

}

Yayin Sayist: (49)

Sekil 1: Arama ve Secim Siireci
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Bu ¢alisma, risk istahini ekonomik gostergeler ve teknik finansal modeller tizerinden de-
gil; kavramsal, bireysel, kiiltiirel, psikolojik ve 6rgiitsel boyutlariyla ele almaktadir. Bu ne-
denle, piyasa verileri ve finansal modellemelere dayanan; nicel risk 6l¢iim araclarini (VaR,
CVaR vb.), varlik fiyatlarini (hisse senedi, bono, CDS vb.), risklilik endekslerini, makro-
ckonomik gostergeleri, getiri oynakligini (volatilite), likidite gostergelerini ve finansal re-
giilasyon temelli yaklagimlari inceleyen yayinlar kapsam diginda birakilmigtir. Se¢im stireci
sonunda belirlenen 82 yayin, takip kolaylig1 icin Yayin 1 (Y1)'den Y82’ye kadar numara-
landirilmigtir. Her iki veri tabanindan ulagilan bu yayinlar dijital olarak kaydedilmistir.

[lgili yayinlarin tam kiinyeleri galisma sonunda Ek-1'de sunulmakeadir.
3.2. Veri Analizi Stratejileri

Literatiir taramasi sonucunda elde edilen 82 adet yayindan olugan veri seti analiz edilmis-
tir. Bu siiregte, Braun ve Clarke (2021) tarafindan onerilen ve literatiirde yaygin sekilde

kabul goren alti agamali tematik analiz yaklagimi izlenmistir. Analiz agamalar1 Tablo 2'de

ozetlenmistir.
Tablo 2. Tematik Analiz Asamalar:
Asama Kisa Agiklama
1 Veri setine asinalik Verllyl .tekrar vtekrar inceleyerek derinlemesine
hakimiyet saglama
2 Kodlama Anlamli veri segmentlerine analitik kodlar atama

Benzer kodlarin bir araya getirilerek potansiyel

3 | ilk temalarin olusturulmast .
temalarin insasi

4 Temalarin gelistirilmesi ve Temalarin veri setine uyumunun kontrolii ve gerekirse
gozden gegirilmesi revizyon edilmesi

5 Temalarin tanimlanmasi ve Temalarin merkezi anlamlarinin netlestirilmesi ve
adlandiriimast adlandirmast

6 Raporlastirma Bulgularin yazili olarak sunulmasi

Kaynak: (Braun ve Clarke, 2021)

el



TIDE Academia Research
Say17 / 155-206 (2025)

Birinci agama olan veriyle aginalik siireci, incelenen yayinlarin sistematik bi¢imde tasnif
edilip, tekrar gozden gegirilmesiyle yiirtitilmigtir. Yayinlar Excel'de; ad, yil, yazar, anahtar
kelimeler, amag ve sonug, aragtirma alani ve perspektifleri seklinde siniflandirilmigtir. Boy-
lece veri setine biitiinciil hikimiyet ve aragtirmacinin veriyle stirekli etkilesimi saglanmig-
ur. Ikinci agamada, sistematik literatiir taramasiyla elde edilen veri seti MAXQDA prog-
ramina aktarilmugtir. Igerik analiziyle veriler incelenerek, literatiiriin yapisal egilimlerini

belirlemek ve tematik analiz yapmak i¢in kodlar belirlenmistir.

Ugiincii asgamada veri seti kodlanarak ortak anlam ériintiilerini yansitan temalar belirlen-
migtir. Dordiincti asamada ise benzer kodlar bitlestirilip yeniden diizenlenmis; veri bii-
tinligii ve aragurma konusuna katki dikkate alinarak temalar revize edilmistir. Beginci
agamada, kodlara ait veriler ayrintili bicimde incelenmis; tema bagliklar1 giincellenerek ti¢
ana tema ve sekiz alt temadan olugan nihai tema yapist olugturulmugtur. Son agamada ise
bu temalar temelinde bulgular elde edilerek, aragtirmanin amaci dogrultusunda yorum-

lanmugtir.
4. Bulgular ve Tartigma

Bu boliimde sistematik literatiir incelemesi sonucunda, MAXQDA yazilimu ile gergekles-
tirilen siniflandirmaya dayali kodlamalarin istatistiksel sonuglari, sekil ve grafiklerle gorsel-
lestirilmigtir. Bu kapsamda incelenen yayinlarin tiirleri, yillara gore dagilim ile aragtirma
tirleri, yontemleri, alanlari ve perspektifleri analiz edilmistir. Ayrica MAXQDA programi

ile gerceklestirilen tematik analiz sonuglarina yer verilmistir.
4.1. Yayin Tiirleri

Yayin tiirleri baglaminda, incelenen literatiir ¢ogunlukla akademik makalelerden olug-
maktadir. Sistematik tarama kriterleri dogrultusunda, uluslararas: diizeyde sinirli sayida
tez ¢aligmasina rastlanmigtir. Ulusal diizeyde ise dogrudan risk istahinin psikolojik, davra-
nigsal ve organizasyonel boyutlarina odaklanan bir tez ¢aligmasi bulunmamaktadir. Sekil

2, risk istahina yonelik yapilmig yayinlarin tirlerine gore dagilimini gostermekeedir.
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Tez
B VMakale
B Kurumsal Yayin
[ Kitap Bolimii
B Arastrma Raporu

Sekil 2: Yayin Tiirlerinin Dagilimi
4.2. Yaymn Yillar:

2000’li yillardan itibaren kurumsal yonetim diizenlemelerinin ve risk yénetimi ¢ergevele-
rinin yayginlagmasiyla, risk istahi finans literatiirti disinda kurumsal yonetim ve stratejik
karar alma stireglerinin merkezinde yer alan bir kavram haline gelmistir. 2006-2025 yillart
arasinda yayin sayisinda genel bir artig egilimi gozlenmekle birlikte, bu artig dogrusal bir
seyir izlememektedir. 2013 yilindan itibaren belirgin bir yiikselis gorulmiistiir. 2018 yilt
ise en yiiksek yayin sayisina ulagilan yil olmustur. Yayinlarin yillara gore dagilimi Sekil 3’te

gorilmekeedir.

169'



TIDE Academia Research
Say17 / 155-206 (2025)

0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 204 2025

Sekil 3: Yayin Yillarinin Dagilimi

4.3. Arastirma Tiirleri ve Yontemleri

Aragtirma tiirleri, ampirik aragtirmalar ve derleme ¢aligmalar olmak tizere iki grupta deger-
lendirilmigtir. Aragtirma yontemleri ise; nicel, nitel, karma, elegtirel derleme, anlat derle-
me ve uygulamali rehberler seklinde siniflandirlmistir. Ampirik caligmalar agirlikli olarak
saha aragtirmalarina dayaly, insan gézlemine ve veri toplama siireglerine odaklanan calig-
malardan olugurken; derleme niteligindeki yayinlar ise kavramsal analiz ve elegtirel ma-
kaleleri kapsamaktadir. Ampirik arastirmalarda ¢ogunlukla nicel yontemler kullanilmig;
bireylerin risk alma egilimleri, risk algilar1 ve risk istahiyla iligkili karar verme modelleri bu

yontemlerle test edilmigtir.

Ampirik caligmalarin fazlaligy, risk istahinin gercek diinya verilerine dayali olarak incelen-
mesine yonelik gii¢lii bir egilimi gostermekeedir. Derleme ¢aligmalarinin ¢oklugu ise kav-
ramsal aciklik saglamaya yonelik ¢aligmalara olan ilgiyi gostermektedir. Sekil 4 risk istahi
konusuna yonelik incelenen yayinlarin aragtirma tiirlerine ve yontemlerine gore dagilimini

gostermekeedir.
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Yayinlar (82)
Ampirik Aragtirma (53) Derleme (29)
Ampirik Aragtirma Derleme Yontemleri (29)
Yéntemleri (53)
Nicel Arastirma (40) Nitel Aragtirma (11) Karma Aragtirma (2) Elestirel Derleme (14) Anlati Derleme (12) Uygulama Rehberi (3)

Sekil 4: Arastirma Tiirlerine ve Yontemlerine Gore Dagilimi

4.4. Arastirma Alanlar:

Incelenen yayinlarin tam metinlerinin analizi ile 12 adet yayin alani belirlenerek kodlama
yapilmistir. Sekil S’te yer alan grafikee, belirlenen aragtirma alanlarina gore yayinlarin da-

gilimi goriilmekeedir.
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B isletme Psikoloji ve Finans
[ Finans Miihendislik
" Yonetim | Finans ve Noroloji

[ Isletme ve Finans
I isletme ve Yonetim
B Psikoloji

B Psikoloji ve Néroloji
B silgi Sistemleri

Yonetim ve Finans

Sekil 5: Aragtirma Alanlarinin Dagilim:

Siniflandirmada en yiiksek temsil orant: Isletme (28), Finans (17) ve Yonetim (10) alanla-
rindadur. Psikoloji (3), Bilgi Sistemleri (3), Mithendislik (2) ve diger alanlar ise daha sinirlt
oranda yer almaktadir. Bulgular risk istahi caligmalarinin agirlikli olarak isletme-finans
ckseninde yogunlasgtigini, ancak disiplinler arast yaklagimlarin da literatiirde yer aldigini
gostermektedir. $ekil 6'daki model, yayinlarin aragtirma alanlarina gore dagilimini ve kod

stkliklarini gostermektedir.
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Sekil 6: Aragtirma Alanlar1 Kod-Alt Kod-Boéliimler Modeli

4.5. Arastirma Perspektifleri

Aragtirmada her bir yayin i¢in aragtirma alani belirlendikten sonra ayrica bu yayinlar pers-

pektif kodlamasina tabi tutularak, aragtirma perspektifleri ortaya konmugtur (Sekil 7).
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Risk Yénetimi
Davranissal Finans I 18
Karar Verme I 12
Risk Y6netimi ve Kurumsal Yénetim 6
Risk Yénetimi ve Bilgi Giivenligi - 5
Risk Yénetimi ve Stratejik Yonetim 5
Kurumsal Yonetim [ 4
Organizasyonel Davranig 2
Kamu Yonetimi il 1
Kisilik Psikoloji il 1
Bilissel Psikoloji 1
Davranissal Finans ve Bilissel Psikoloji Il 1
Risk Yénetimi ve Bilgi Teknolojileri | 1
0 3 6 9 12 15 18

Sekil 7: Arastirma Perspektiflerinin Dagilimi

21

24

25

27

Bu perspektifler incelenen yayinlarin risk igtahi olgusunu hangi bakis acisi ile ele aldigi-

n1 gostermektedir. Bu yayinlarda: Risk Yénetimi (25), Davranigsal Finans (18) ve Karar

Verme (12) perspektifleri 6ne ¢ikmaktadir. Perspektif dagilimy, risk igtahinin ¢ok boyutlu

dogasinin farkl: disiplinlerde cesitli bakig agilarindan ele alindigini ortaya koymakeadr.

Analiz sonuglari, yayinlarin 6zellikle yonetsel ve finansal perspektifler etrafinda yogunlag-

ugini gostermekeedir. Davranigsal finans perspektifi 6zellikle finans ve yonetim alanlarin-

da yogunlagmakradr.

4.6. Tematik Analiz

[statistiksel bulgularin gérsellerle sunulmasinin ardindan, tematik analiz siirecine gegil-

migtir. Bu kapsamda ortaya ¢ikan nihai ana temalar, alt temalar ve bu temalarin olusumun-

da etkili olan kodlar Tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 3. Tematik Analiz Siirecinde Belirlenen Kodlar, Alt Temalar ve Ana Temalar

Tema Gelistirmek icin Belirlenen
(Kodlar)

Alt Temalar

Tema

* Belirleme Yaklagimlari

» Olgiilebilirlik Yaklasimlar1

+ Olgiim Sinirhiliklar ve Belirsizlikler
* Terminoloji Farkliliklar

» Tanimsal Belirsizlikler ve Yorumla-
ma Hatalari

* Tema 1.1. Risk Istahinin
Kavramsal Belirsizlikleri

* Tema 1.2. Risk Istahinin
Tanimlanmasi ve Olgiimii

Tema 1. Risk istahi: Kavram,
Tamm ve Ol¢iim Yaklasimlar

* Bireysel Aktorler (Yoneticiler)
* Kolektif Gortigler

 Kurumsal ve Cevresel Etkiler
« Kiiltiirel Degerler

* Davranigsal Dinamikler

* Top-down / Bottom-up Yaklagimi
* Kategorizasyon

* Risk Igtahi Cergevesi

* Risk Istah1 Beyani

* Dijitallesme

* Bilgi Giivenligi

« Strateji, Hedef ve Performans
* Karar Alma Siirecleri

* Operasyonel Siiregler

» Tema 2.1. Risk istahin
Sekillendiren Unsurlar

* Tema 2.2. Risk Istahinin
Kurum I¢i Aktarim Aragla-
1 ve Yaklasimlari

» Tema 2.3. Risk Istahinin
Kurumsal Entegrasyon
Boyutlar1

Tema 2. Kurumsal Risk istahi-
nin insasi ve Kurumsal Enteg-
rasyonu

* Belirsizlik Altinda Karar Verme
« Biligsel Onyargilar

* Risk Algisi

* Sosyal ve Politik Cevre

* Fiziksel Kosullar

* Risk Alma Davranisi

* Finansal Okuryazarlik

* Risk Tutumu

* Yatirim Deneyimi

* Yatirim Motivasyonu

* Demografik Davranig Kaliplari
* Medeni Durum

* Gelir Duizeyi

* Egitim Diizeyi

« Cinsiyet

* Yas

¢ Kurumsal Kiiltiir

* Ulusal ve Kiiltiirel Degerler
* Noropsikolojik Etkiler

* Duygusal Durum

* Kisilik Ozellikleri

» Tema 3.1. Biligsel ve
Davranigsal Egilimler

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

e Tema 3.3. Kiiltiirel,
Demografik ve Cevresel
Unsurlar

Tema 3. Bireysel Diizeyde Risk
istahim Belirleyen Unsurlar

sl



TIDE Academia Research
Say17 / 155-206 (2025)

Belirlenen temalar, literatiirde risk istahi olgusunun farkli diizeylerde ele alinigini yan-
sitmaktadir. Birinci tema kavramin teorik temelleri ve ol¢tim yaklagimlarina, ikinci tema
kurumsal diizeyde risk istahinin olusumuna ve entegrasyon siireclerine, tigtincii tema ise
bireysel diizeyde risk istahini etkileyen unsurlara odaklanmaktadir. Bu kapsamda ii¢ ana

tema ve sekiz alt tema tizerinden tematik analiz yapilmigtr.

Sekil 8'de yer alan model bu temalar ile iligkili yayinlari gostermektedir. Modeldeki ¢izgi
genislikleri kod sikligini yansitmakea olup, her temaya ait en yiiksek agirlik puanina sahip

en fazla beg yayin bu modelde gosterilmistir.

Y58 y14,20

Y77, Y44,
7-12 Y4,9 1115 Y65,
Y36, 8 1218
Y76,
712 Y36, 8
¢ Y1,37 Y51,
vso 14-15 . 21.23
Biligsel ve Psikolojik,
vzg 24 Davranigsal Biyolojik ve
Egilimler (21) Genetik
Faktrler (20)
ng 5 Y58, 17
¢ @ Y63, 14
[
Y6, 7 Risk Istahinin v Y70, 16
Kurumsal
Entegrasyon
Boyutlari (24) Y11,9
Kiiltiirel,
¢ Demografik ve
Gevresel Y23,9
vas, 404\ Faktorler (14)
Q ke
ver 19/Riskl;t«ahmm ¢
Kurum Igi Aktarim /
Araglari ve @ \YM, 51
Yaklagimlari (26)
Y31, 54 ¢ / ¥ @8 Risk Istahinin
Kavramsal Y35, 30
Y29, 9 Belirsizlikleri (11) \
¥3,7 (G| (Gl N\
A Istahim Risk Istahinin ¢Y37' 8
Sekillendiren Tanimlanmasi ve
Y34.<2;-31/ Unsurlar (23) Olgiimii (15) Y38, 8 Y4,9
Y49, 14 / \ \
¢ ¢ Y36, 8
Y41,8 ¢ ¢
' Y63, 20
Y16,9 ¥6,9 (:) ¥1,30 Y31,
Y46, 16 2527
Tema 1: Risk Istahi: Kavram, Tanim ve Olgiim Yaklagimlari Tema 2: Kurumsal Risk Istahinin Ingasi ve Kurumsal Tema 3: Bireysel Diizeyde Risk Istahini Etkileyen
Entegrasyonu Unsurlar

Sekil 8: Tematik Analiz Modeli
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Tema 1. Risk Istab: Kavram, Tanim ve Olgiim Yaklasimlary: Bu temada, risk istahinin
kavramsal belirsizliklerine, tanimlanmasina ve 6lgtilebilirligine iligkin farkli gorisler agik-

lanmaktadir.

Tema 1.1. Risk Istabinin Kavramsal Belirsizlikleri: Risk istahi, son yillarda risk yone-
tim sistemlerinin temel bilesenlerinden biri haline gelmistir. Ancak literatiirde bu konuda
terminolojik ve tanimsal farkliliklar vardir. Bu durum hem teorik tartigmalarda hem de

uygulamada belirsizliklere yol agmaktadir.

Bu belirsizliklerin uygulamada karmaga yarattigina, ortak bir anlayigi zorlagtirdigina ve risk
yonetimi stratejilerinin gelistirilmesini engelleyen yapisal sorunlara yol agabilecegine dik-
kat ¢eken goriigler vardir (Gorzen ve Wieczorek, 2013; Young, 2014; Marshall vd., 2019;
Oterholm, 2024). Bu belirsizliklere 6rnek olarak, risk istahi ile risk toleransi arasindaki ay-
rimin heniiz netlesmemis olmasi gosterilebilir. Makarcuk vd. (2023)’e gore risk istahi, ‘or-
ganizasyonlarin risk alma yonelimi’, risk toleransi ise, “kabul edilebilir sapma aralig:” di.
Risk yonetimi standartlarindan, ISO 31000 ise risk istahini kurulugun tistlenmeye istekli
oldugu risk mikeary, risk toleransini ise risk gerceklestikten sonra katlanilabilecek seviye
olarak tanimlamaktadir. COSO ise risk istahini stratejik diizeyde, toleransi ise performans
gostergelerindeki kabul edilebilir sapmalarla iligkilendirmektedir. IRM risk istahini ku-
rumun genel yonelimi olarak, risk toleransint ise bunu ¢evreleyen daha genis bir ¢ergeve
olarak degerlendirmektedir. Bu farkli yaklagimlar, kavramin uygulamada ortak bigimde

yorumlanmasini gliclestirmektedir (Gorzen ve Wieczorek, 2013; Oterholm, 2024).

Ayrica kavramsal bulanikliklar iletisim sorunlarina (Mandel ve Parija, 2024) kuruluglarin
risk istahini yanlig yorumlamasina (Marshall vd., 2019) neden olmaktadir. Sekil 9, litera-
tirde yer alan risk istahi tanimlarini, bu tanimlarin beraberinde getirdigi terminolojik ve
tanimsal sorunlara deginen kaynaklari ve bu sorunlarin agilmasina yonelik onerileri bir

arada gostermekeedir.
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Y35: Tamimsal belirsizlikler, risk istahinin

dogru dlgiimesini ve uygulanmasini
Zzorlagtirmaktadir.

N
Y36: Risk istahi dogrudan gézlemlenmese de kara A\
deligin gevresindeki gezegenlere etkisi gibi, kurulusun
karar ve davranislarindan dolayli olarak anlasilabilir.
(kara delik benzetmesi)

.

Y4: “Risk” ile “istah"l eslestirmek mantiksal bir kategori hatasina yol
agar, riskin bizzat arzu nesnesi gibi sunulmast ile bu metafor
faydasizlik (futility), ters etki (perversity) ve tehlike (jeopardy) yaratir.

Y68: Risk igtahi kavrami literatiirde netlesmemis ve
tartismali olsa da, bazi kurumlar kendi iglerinde bu
kavrami operasyonel hale getirmis ve istikrarli bir
uygulama gelistirmeyi bagarmistir.

Y16: Stratejik hedeflere ulasmak igin bir dizi birbirine
bagih belirsizligi kabul etme konusundaki rahatlik ve tercih

derecesidir.

4

]

4

Y32: Kurumsal diizeyde risk igtahi, bir kurumun misyon,
vizyon ve is hedeflerine ulagmak iin kabul etmeye/
stirdirmeye istekii oldugu risk derecesidir

Kavramsal Tanimlar

]

Kavramsal Sorunlar/Oneriler Risk Istahi

e
Y8: Bir sirketin stratejik hedeflerine ulagmak igin zamanin
belirli bir noktasinda risk almaya yGnelik dinamik arzusudur.

| \ \
\ 1

] A Y38: Risk istahi bir organizasyonun risk tutumunun
Y6: Stratejik (istah) ve operasyonel (tolerans) ayrimi kurumsal diizeydeki yansimast olarak gériilebilir.
yapilmalidir. Operasyonel risk istahi kavrami
degeriendiriimelidir.

re

]

Y31: Risk igtahi tanimi operasyonel anlamda yapilabilir.
Operasyonel Risk lstahi: Bir organizasyonun beliri bir
zaman diliminde is hedefleri dogrultusunda tolere
etmeye hazir oldugu kayip miktaridir.

N

]

Y54: Operasyonel risk baglaminda risk
igtahi kavrami netlegtirilmelidir.

Sekil 9: Risk i;tahl Kavramina ili§kin Tanimlar ve Goriigler

Tema 1.2. Risk Istabimn Tanimlanmast ve Olgiimii: Risk istahinin kavramsal olarak ta-
nimlanmasi ile kurumsal diizeyde ifade edilmesi (tanimlanmast) arasinda ayrim yapmak
gerekir. Kavramsal tanimlar, kavramin anlamini ve kapsamini belirlerken; kurumsal ifa-
deler bu kavramin pratikte nasil somutlagtirildigini ve ol¢tildagiinti ortaya koymakeadir.
Young (2014), risk istahinin kuruluglarda hem nitel hem nicel bi¢cimlerde tanimlandigini
belirtirken; Ramamoorti ve Stover (2018) risk 6l¢iim siirelerinde bu iki yaklagimin birlik-
te kullanilmasinin énemine dikkat ¢ekmigtir. Wild'e (2013) gore Beklenen Fayda Teorisi
(Bernoulli, 1954) ve Beklenti Teorisi (Kahneman ve Tversky, 1984), risk istahin1 6lcii-
lebilir ve anlamli hale getirmede gliglii teorik temeller sunmaktadir. Muralidhar ve Ber-
lik (2017), Beklenti Teorisi ¢ergevesinde gelistirilen deger fonksiyonunu sayisallagtirarak
bireylerin kazang ve kayiplar kargisindaki risk toleranslarini 6l¢meye yonelik bir yontem

gelistirmigtir.
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Ote yandan riskin tiim boyutlarinin nicel yollarla yakalanamayacagini 6ne siiren goriis-
lerde vardir. Lamanda ve Véneki (2015), itibar ve uyum risklerinin dogasi geregi yalnizca
niteliksel olarak degerlendirilebilecegini belirtirken; Martens ve Rittenberg (2020), risk
istahinin mutlaka sayisallagtirilmasinin gerekmedigini ve nitel unsurlarin da dikkate alin-
masi gerektigini savunmakeadir. Berlinger ve Viradi (2015)% gore higbir 6l¢iim yéntemi
tek bagina yeterli degildir. Duygusal ve davranigsal fakeorleri diglayan yaklagimlar eksik
kalmaktadir.

Tablo 4’te incelenen yayinlarda yer alan 6l¢iim yaklagimlarina yer verilmistir.
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Tablo 4. Risk i§tah1 Olgiim Yaklagimlar:

Yayin No Olgiim Bigimi Olgiim Onerileri / Araglar:
Y2 Nitel ve Nicel Belirsizlik ve sonuglara dayali, olasiliksal 6lgiim yaklagimi
Top-down ve bottom-up yontemlerinin birlikte kullanildig1
Y6,Y7 | Nitel ve Nicel )
6l¢tim gergevesi
Fayda teorisi temelli, demografik gostergeler, sezgisel yargilar
Y14 Nitel ve Nicel
ve ¢ok boyutlu anketlere dayali 6l¢iim yaklagimi
Bayes aglari, finansal endeksler, model tabanli yaklagimlar,
Y16 Nitel ve Nicel
ekonomik sermaye, deger bazli yaklasimlar, biligsel haritalama
Risk istah1 beyani gelistirme, kayip gegmisi, KRI, senaryo
Y31 Nitel ve Nicel
analizi
Stratejik performans 6l¢iim sistemleri, simiilasyon, senaryo
Y28 Nitel ve Nicel
analizi
Y36 Nitel ve Nicel “Living Organisation Framework” yaklagimi1
Nicel gostergeler (limit, kapasite) ve nitel gostergeler (hedefler,
Y41 Nitel ve Nicel & & P & &
kiiltiir, tutumlar)
Nitel (distik, orta, yiiksek skala) ve nicel (esikler, tetikleyici-
Y56 Nitel ve Nicel
ler)
Olasilik-etki matrisi, sermaye yeterliligi, kredi notu, kar/zarar
Y64 Nitel ve Nicel
limitleri, KPI ve nitel beyanlar
Y57 Nicel ve Nitel Kurumsal risk istahi ile bireylerin risk tutumlarini karsilagtirma
Karar vericinin risk egiliminin modele dahil edildigi 6l¢iim
Y20 Nicel
yaklagimi
Y24 Nicel Zenginlestirilmis risk matrisi
Y27 Nitel Senaryo analizleri, kiigiik deneyler ve portfoy yonetimi
Nicel esikler, tetikleyiciler, uzman goriisii, maliyet-fayda, stres
Y32 Nicel Y & Y Y
testi
Y37 Nicel Oyun tabanl 6l¢iim yontemi, Modifiye Tetris Deneyi
Y38 Nicel Karar teorisi temelli dlgtimler
Y45 Nicel Yatirimet risk istah1 6l¢imii i¢in bireysel 6lgek
Y50 Nicel Beklenti Teorisi ¢ergevesinde 6l¢timler
Y68 Nicel Risk Istah1 Radar (RAR) Modeli
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Risk istah1 6l¢iim yaklagimlari incelendiginde; Allan vd. (2013), Aven vd. (2013), Bau-
man ve Berge (2016), Berlinger ve Varadi (2015), Felton (2010), Gorovoy ve Grigoryev
(2024), Lamanda ve Véneki (2015), McConnell (2020), Young (2014) ve Zhang (2016)
risk istahinin Sl¢iimiinde; hem nitel (kiiltiir, beyan, tutum, senaryo) hem de nicel (limit,
esik, sermaye) boyutlari bir araya getirmenin énemine vurgu yapmigtir. 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 istahinin 6l¢timiine yonelik
nicel ve model-tabanli matematiksel yaklagimlar 6nermektedir. Nicel yaklagimlarin aksine
Berlinger ve Varadi (2015), Dresner ve Garfield (2014) ile Oterholm (2024) risk istahiny;
karar stirecleri, davranigsal faktorler, sezgisel yargilar, anket temelli degerlendirmeler ve

kiiltiirel unsurlar gercevesinde ele almaktadr.

Kurumsal risk istahinin 6l¢timiinde bireysel diizeye odaklanan ¢aligmalarda vardir. Dres-
ner ve Garfield (2014), bireylerin risk tutumlarini kurumsal risk istahu ile kargilagtirmigtir.
Muralidhar ve Berlik (2017) ile Raja ve Dave (2017) bireysel diizeyde 6l¢iime, Qazi vd.
(2018) karar vericilerin risk tutumuna, Mikes (2018) ise iist yonetimin alg: ve davranis
farkliliklarina odaklanmistir. Bu ¢aligmalar, kurumsal risk istahinin degerlendirilmesinde
insan psikolojisi ve davranigsal finans unsurlarinin dikkate alinmasi gerektigini vurgula-

maktadir.

Tema 2. Kurumsal Risk Istabinin Insasi ve Kurumsal Entegrasyonu: Risk istahi karar
alma stirecinin destekleyicisi olarak kurumsal risk yonetiminin tiim agamalarinda dikkate
alinir. Bu kapsamda, kurumsal risk igtahinin organizasyonel ingasi ve kurum i¢inde entegre

edilmesi gereken yapilar bu tema altnda ti¢ baglik halinde agiklanmugtir.

Tema 2.1. Risk Istabini Sekillendiren Unsurlar: Bu alt tema, risk igtahini etkileyen kurum
i¢i ve kurum dig1 etkenleri ele almaktadir. Bu kapsamda kurumsal risk istahinin bir orga-
nizasyonda nasil inga edilmesine ve karar alma siireclerine nasil entegre edilmesine iligkin
literatiirdeki bulgular incelenmektedir. Kurumsal risk istahinin belirlenmesinde yalnizca

finansal gostergeler degil, ayni zamanda davranigsal egilimler de belirleyici rol oynamakta-

dir. Allan vd. (2013), Bauman ve Berge (2016), Gontarek (2016), Jackson (2018), Malik
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ve Sharma (2021) bu gériiste hemfikirdir. Aragtirmalar, kurulug icindeki akeorlerin ku-
rumsal risk istahinin baglica belirleyicileri oldugunu géstermektedir. Bu ¢aligmalar dogru-

dan tist diizey yoneticilerin davraniglarina odaklanmakeadir.

Govender (2012), Hartmann ve Hunton (2010), Ullah vd. (2022), Vrolijk (2021) ve
Zhang vd. (2019); yonetim kurulu tiyeleri, CEO ve diger karar alicilarin; risk algisi, dene-
yimleri ve motivasyonlarinin kurumsal risk alma egilimi tizerindeki etkilerini incelemis-
tir. Zhang vd. (2019), risk istahini etkileyen baglica unsurlarin; sirket hedefleri, CEO’nun
risk egilimi, risk kapasitesi ve kurumsal risk kiiltiirii oldugunu belirtmektedir. Ullah vd.
(2022) ise organizasyonel faktorleri (finansal 6zellikler, risk alma gecmisi, risk kiiltiirii)
ve karar vericilerin 6zelliklerini (CEO ve yonetim kurulu iiyelerinin risk egilimi, duygu-
lar1, maaglar1) siniflandirmistir. Dresner ve Garfield (2014), Hillson ve Murray-Webster
(2011), Morren (2014), risk istahi ile risk tutumunun birlikte degerlendirilmesi gerekeigi-

ni savunmakeadir.

Yoneticilerin bireysel egilimleri onemli olsa da kurumsal risk istah1 kolektif bir yapida olu-
sur. Bu durum, risk istahinin kurum i¢i danigma, uzlagma ve ortak goriis mekanizmalariyla
nasil bi¢imlenmesi gerekir sorusunu akillara getirmektedir. Chen vd. (2022) bu dogrul-
tuda dikkat cekici bir model 6nermistir. Literatiirde ayrica kiltiir, risk istahinin 6nemli
bir belirleyicisi olarak 6ne ¢ikmaktadir. Oliva vd. (2025)’gore risk istahi kiiltiirel yapr ile
sekillenmektedir. Zhang vd. (2019) ise ulusal kiiltiirel farkliliklarin risk istahi iizerindeki
etkilerini vurgulamaktadir. Organizasyon i¢indeki insan davraniglar: ve kiiltiirel yapryr bi-
tiincill bicimde ele alan en kapsamli ¢aligma Bauman ve Berge (2016) tarafindan gercek-

legtirilmistir.

Tema 2.2. Risk Istahinin Kurum I¢i Aktarim Araglari ve Yaklagimlari: Kurum igi akta-
rim araglari arasinda risk igtah1 beyani, kurumsal iletisim belgeleri ve i¢ politika cergeveleri
yer almaktadir. Ust yonetimin kabul etmeye hazir oldugu risk diizeyini tanimlayan ve ka-
rar vericilere risk alma sinirlarint ileten risk istaht beyani (Dinu, 2014; Gontarek, 2016;
Gontarek ve Bender, 2018; Gorovoy ve Grigoryev, 2024; Oterholm, 2024; Rasshyvalov ve
Rushkovskyi, 2019) ve yapilandirilmus risk istahi ¢erceveleri (Alix vd., 2015; Lamanda ve
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Véneki, 2015; Mahmood vd., 2024; Mandel ve Parija, 2024) literatiirde en sik vurgulanan
iki temel aktarim aracidir. Literatiirde dikkat ¢ekilen diger bir husus risk istah1 beyanlari ve
cergevelerinin yalnizca stratejik seviyede degil operasyonel diizeyde de yonlendirici bir rol
tistlenmesi gerektigidir (Oterholm, 2024). Young (2014), operasyonel risk istahini “Gsles-
me hedefleri dogrultusunda kurulusun belirli bir zamanda kabul etmeye hazur oldugu kayp
diizeyi” olarak tanimlamigtir. Lamanda ve Véneki (2015) ise operasyonel risk konularinda,

risk istah1 kavraminin ¢ogunlukla “tolerans” ile e anlamda kullanildigini beliremekredir.

Diger taraftan literatiirde, kuruluglarda risk istahi beyanlarinin soyut kaldigi ve giinlik
operasyonel kararlarla yeterince iliskilendirilmedigine yonelik goriisler vardir (Alvinius-
sen ve Jankensgard, 2013). Lamanda ve V8neki (2015), operasyonel risklere 6zgii gergeve-
ler gelistirilmesi ve bunlarin kurumsal risk yonetimi ile uyumlagtirilmasini 6nermekeedir.
Mikes (2018) ise risk istahini operasyonel diizeye indirgeyen ve karar siireclerine entegre
eden model onerisiyle 6ne ¢ikmaktadir. Literatiirde yapilan ¢aligmalar, risk istahi beyani
ve gergevelerinin stratejik uyum, kiiltiirel biitiinliik ve operasyonel gegerlilik igin birbirini

tamamlayacak bi¢imde tasarlanmasi gerektigine isaret etmektedir.

Risk igtahinin kurulus i¢inde nasil aktarilmasi gerekeigi ise literatiirde iki temel yaklagimla
aciklanmakeadir. Birinci yaklagim, risk igtahinin tist yonetimden alt kademelere aktarilma-
st (top-down) veya alt kademelerden yukariya dogru belirlenmesi (bottom-up) bi¢imin-
dedir. Bu yaklagimi ele alan caligmalar arasinda; Bauman ve Berge (2016), Lamanda ve
Véneki (2015), Oliva vd. (2025) ve Young (2014) yer almaktadir. Ikinci yaklagim ise, risk
istahinin farkli risk kategorileri i¢in ayri ayri tanimlanmasidir (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 Istabinin Kurumsal Entegrasyon Boyutlari: Kurumsal risk istah, yalnizea
stratejik kararlari yonlendiren bir beyan degil, kurum genelinde anlagilmasi ve uygulanma-
st gercken dinamik bir yonetisim aracidir. Literatiirde 6zellikle risk istahinin stratejik plan-
lama, hedef uyumu ve performans yonetimiyle iliskisi 6ne ¢ikmaktadir. Alix vd. (2015),
Epetimehin (2013), Fedulova ve Sagaydack (2018), Felton (2010), Gorzen 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 ista-
hi ile strateji arasindaki dogrudan iliskiye dikkat ¢ekmekeedir. Bu yayinlar risk igtahi be-
yanlarinin yalnizca sinirlari belirleyen metrikler degil ayni zamanda stratejik entegrasyonu

destekleyen mekanizmalar oldugunu vurgulamaktadir.

Strateji ve performans iligkisi ise Felton (2010), Govender (2012) ve Nazari vd. (2017)
tarafindan ele alinmigtir. Risk igtahinin karar verme siireglerine entegrasyonu kurumsal
risk yonetiminin etkinligini artiran temel unsurlardan biridir. Liang vd. (2018) ve Qazi vd.
(2018), risk istahinin karar modelleriyle nasil biitiinlestirilebilecegini tartigirken; Martens

ve Rittenberg (2020) ile McConnell (2020) bu entegrasyonun énemini vurgulamaktadir.

Ote yandan Makarcuk vd. (2023) ve Oliva vd. (2025), dijitallesme ve bilgi teknolojileri
baglaminda risk istahinin nasil sekillendigini incelemigtir. McConnell (2020), siber gii-
venlik tehditleri kargisinda kurumlarin risk alma diizeyini etkileyen fakeorleri ele alirken;
Buttriss (2020) ile Dresner ve Garfield (2014), bilgi giivenligiyle iliskili olarak risk istahini

aragtirmigtir.

Tema 3. Bireysel Diizeyde Risk Istahini Etkileyen Unsurlar: Bu tema kapsaminda, birey-

sel diizeyde risk istahini etkileyen unsurlar ele alinmistur.

Tema 3.1. Biligsel ve Davranigsal Egilimler: Bireylerin risk istahini etkileyen biligsel on-
yargilara odaklanan ¢aligmalar oldukea sinirlidir. Bansal vd. (2023) ve Rizzi (2008), insan
zihnindeki biligsel ¢arpitmalarin risk alma egilimleri tizerindeki etkisini inceleyerek, zi-
hinsel 6nyargilarin karar siireclerindeki roliinii agiklamigtir. Knoch vd. (2006) ve Fecteau
vd. (2007) ise deneysel caligmalarinda, belirsizlik i¢eren karar durumlarinda prefrontal
korteksin uyarilmasinin bireylerin risk istahini azaltip azaltmadigini aragtrmigtir. Analiz
edilen yayinlar arasinda, risk algisina odaklanan ¢aligmalarin (Bansal vd., 2023; Berlinger
ve Varadi, 2015; Buttriss, 2020; Zhang, 2016) daha yogun oldugu goriilmektedir. Davra-
nigsal egilimler kapsaminda ise demografik kaliplara odaklanan ¢aligmalarin (Aravind ve
Manojkrishnan, 2024; Das, 2024; Lippi ve Rossi, 2020; Meier, 2018; Sharma vd., 2024;
Sudhahar ve Maivadivu, 2023) ozellikle finansal yatirimcilar iizerinde yogunlagtigi dikkat
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cekmektedir. Risk igtahi ile iligkili bazi yayinlar esas itibariyle risk alma davraniglarini in-
celemekte ve kavramin kendisini ikincil diizeyde ele almaktadir. Bu ¢aligmalardan Berlin-
ger ve Varadi (2015), Brink vd. (2014), Croce vd. (2019), Festjens vd. (2018), Govender
(2012), Herbert (2018), Rizzi (2008) ve Zhang vd. (2019) risk istahini teorik ger¢evenin
bir parcasi olarak ele almig, ancak odaklarini bireylerin ya da yatrimeilarin fiili risk alma

davraniglarina yoneltmistir.

Tema 3.2. Psikolojik, Biyolojik ve Genetik Unsurlar: Brink vd. (2014), Marshall vd.
(2019) ve Zaplavnyi vd. (2020) bireyler aras: kisilik farkliliklarinin risk igtahi izerinde et-
kili oldugunu ortaya koymustur. Benzer sekilde Zhang (2016), Hillson ve Murray-Webster
(2011), bireylerin risk alma egilimlerinin risk istahi ile iligkili olduguna dikkat ¢ekmistir.
Spaniol vd. (2019) ise karar verme siireclerinde biligsel ve noropsikolojik faktorleri birlikte
degerlendirerek, duygu durumu ve prefrontal korteksin risk igtahindaki roliinii deneysel
olarak incelemistir. Ayrica Bansal vd. (2023), Johannesson (2018), Spaniol vd. (2019) ve
Zaplavnyi vd. (2020) bireylerin duygusal durumlarinin risk igtahini nasil sekillendirdigini
aragtirmigtir. Biyolojik farkliliklar baglaminda 6zellikle yag ve cinsiyet degiskenlerinin risk
istahi iizerindeki etkilerine odaklanan caligmalar da vardir (Hillebrink ve Sifat, 2023; Sin-
gh vd., 2024; Sotiropoulos, 2013; Sudhahar ve Maivadivu, 2023; Yadav, 2023).

Bu kapsamda, insan yaginin ilerlemesiyle risk istahindaki degisimleri inceleyen ¢aligma-
lar (Alanko, 2009; Govender, 2012; Malik ve Sharma, 2021; Muralidhar ve Berlik, 2017;
Sharma vd., 2024) ile kadin ve erkekler arasindaki risk istahi farklarini biyolojik ve kalitsal
temellerle agiklayan aragtirmalar (Herbert, 2018; Lippi ve Rossi, 2020; Muralidhar ve Ber-
lik, 2017; Yadav, 2023) literatiirde 6ne ¢ikmakeadir. Bu ¢er¢evede demografik degiskenler,
ayni zamanda genetik egilimlerin ve biyolojik gelisimin yansimast olarak da ele alinmak-

tadir.

Tema 3.3. Kiiltiirel, Demografik ve Cevresel Unsurlar: Literatiirde risk istahinin belir-
leyicilerine iligkin ¢aligmalarin 6nemli bir boliimi demografik faktorlere odaklanmakea-
dir. Bu aragtirmalardan 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 egitim
diizeyinin (Alanko, 2009; Lippi ve Rossi, 2020; Sharma vd., 2024; Yadav, 2023 ) bireylerin
risk istah iizerinde anlamli etkiler yarattigini ortaya koymakeadir. Ote yandan bireysel
dizeyde risk igtahini etkileyen kiltiirel faktorlere odaklanan ¢aligmalara rastlanmamigtir.
Risk igtahin gekillendiren gevresel kosullar ise sinirlt bigimde ele alinmakeadir. Ozellikle
sosyal normlar, politik ortam, diizenleyici gergeveler ve ekonomik belirsizlikler gibi digsal
faktorlerin risk igtahi tizerindeki etkilerini inceleyen ¢aligmalar (Brink vd., 2014; McDo-
nald, 2022) nadir sayidadir.

5. Sonug

Bu aragtirmada elde edilen kodlar ve temalar, 6nceden belirlenmis bir siniflandirmaya da-
yanmamaktadir. Yayinlarin sistematik bi¢imde incelenmesi ve igerik analizine tabi tutul-
mast sonucunda ortaya ¢ikarilmigtir. Bu aragtirma sonucunda, risk istahi literatiirtine dort
temel katki saglanmugtir. Ik olarak, mevcut aragtirmalarin yayin alanlari ve perspektifleri
belirlenerek siniflandirilmasi yapilmigtir. Bu kapsaminda; risk istaht konusundaki calis-
malarin literatiirde disiplinler arasi bir gériintim sergiledigi, ancak ti¢ temel bilimsel alan
etrafinda toplandig1 goriilmigtiir. Bunlar, “1§letmc”, “Finans” ve “Yonetim” alanlaridir.
Yapilan caligmalarda, risk igtahinin 6zellikle, “Risk Yonetimi” ve “Karar Verme” perspek-
tiflerinden incelendigi belirlenmistir. Ikinci olarak, kavramin farkli disiplinlerde tutarsiz
bi¢imlerde tanimlanmasi nedeniyle ortaya ¢ikan terminolojik ve kavramsal belirsizlikler
sistematik bi¢cimde incelenmis ve kavramin risk toleranst ile olan ayrigma nokralari agikliga
kavusturulmugtur. Ugiincii olarak, literatiirde kullanilan 6l¢iim yaklagimlari kargilagtiril-

mustir.

Son olarak risk igtahina iligkin bireysel ve kurumsal diizeyde belirleyici unsurlar agiklan-
mugtir. Boylece literatiirde daginik bigcimde yer alan bilgiler buitiinlestirilmis ve risk istah1

aragtirmalarinin kapsami, boyutlari ve yonelimleri daha acik bi¢cimde ortaya konulmugtur.

Risk istahina iligkin literatiir, agirlikli olarak risk yonetimi kapsaminda; kavramsal tanim,
ol¢tim ve uygulama odaklidir. Kavramsal olarak, “risk istah1” metaforu hem 6lctilebilirlik
hem de kurumsal diizeyde temsil giicti agisindan gegsitli belirsizlikler yaratmaktadir. Zhang

(2019) kavrami soyut, 8lgiilmesi giic ve farkli akeorlerce farkli bicimlerde yorumlanan bir
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yapt olarak tanimlamaktadir. Leitch (2017), risk istahini “kabul edilebilir risk miktar1”
olarak tanimlamanin aslinda risk toleransi kavramiyla ortiistiigiini, dolayisiyla kavrama
ilave bir anlam kazandirmadigini savunmaktadir. Benzer bicimde Marshall vd. (2019),
“istah” metaforunun riskin bir arzu nesnesi olarak kurgulanmasina yol a¢tigini belirterek,
kavrami terminolojik ag¢idan sorunlu bulmaktadir. ISO 31000 standardinin “risk igtahi”

yerine “risk kriterleri” kavramina odaklanmasi da bu anlamda dikkar ¢ekicidir.

Tartigmali bir kavram olan risk istahy, risk tolerans: gibi iligkili oldugu kavramlarla da ka-
rigtirilmakeadir. Literatiirde, risk istahi ile risk toleransi arasindaki ayrimin netlegtirilmesi
gerektigi sikca vurgulanmakeadir. Kurumsal anlamda bu belirsizlik, risk istahinin operas-
yonel diizeyde somut bir karsilik bulamamasina ve giinlitk karar alma siireclerine etkin
bi¢imde entegre edilememesine neden olmaktadir. Bu nedenle, operasyonel diizeyde farkl
risk kategorileri i¢in de risk igtahinin belirlenmesi gerekir. Belirlenen bu diizeyler dogru-
dan “operasyonel risk istahi” ya da “risk toleransi” olarak adlandirilmasa bile, risk igta-
hinin somutlagtirilmasina 6nemli katki saglar. Sonug olarak, risk istahinin kurum i¢inde
etkin bi¢imde iglerlik kazanmasi, kavramsal ve kuralci bir anlayistan ziyade, uygulamaya
doniik sireglerin bagarisina baghidir. Bireysel anlamda ise, 6zellikle yatirim kararlarinda bu
iki kavram arasindaki ayrimlarin, yeterince netlestirilememis olmasi da literatiirde dikkat
ceken bir bogluk olugturmaktadir. Finansal davranis literatiiriinde risk toleransi, bireylerin
yatirim kararlarinda parasal kayiplara katlanma sinirini ifade ederek 6n plana ¢ikmakea-
dir. Risk istahy, risk alarak kazang elde etme istekliligini yansitir; ancak bu yonde yapilan
caligmalarin ¢ogu risk toleransi ekseninde sekillenmis, risk istahi ise goz ardi edilmigtir.
Bireylerin finansal yatirim kararlarindaki davraniglarinda, risk istahi ve risk toleranst ayri

ayri degerlendirilmesi gereken alanlardir.

Ote yandan risk igtahinin l¢iimiine yonelik calismalar, genellikle insan fakeoriinii dikkate
almadan, nicel 6l¢timlerle sinirlandirilmigtir. Bu ¢aligmalar sayisal modellere odaklanmak-
ta, kavramin niteliksel boyutu ise bityiik 6l¢iide goz ard1 edilmektedir. Risk istahinin ¢ok
katmanli ve dinamik yapist goz 6ntine alindiginda, dogrudan dl¢iilmesinden ¢ok, onu et-

kileyen unsurlarin bitiinciil bicimde degerlendirilmesi gerekmektedir.

Kurumsal risk istahi, kurumun i¢ ve dig dinamiklerine bagli olarak sekillenmekte; davra-

nigsal, kiiletirel, ¢evresel ve yapisal unsurlarin etkilesimiyle olusmakeadir. Kurumsal risk
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istahinin inga siireci, kuruluglarda cesitli zorluklar barindirmaktadir. Literatiirde, risk is-
tahinin organizasyon iginde nasil sekillendigine ve hangi mekanizmalarla kurumsallagti-
gina iligkin net bir uzlagt bulunmamakeadir. Kurumsal risk istahinin nasil inga edilmesi
gerektigini agiklayan caligmalar oldukga sinirlidir. Bu nedenle risk istahinin etkin bigcimde
kurumsallagabilmesi i¢in, tist ydnetim ve ¢alisanlar arasinda cift yonli iletisimi temel alan,

mikro ve makro diizeyleri i¢ine alan biittinlesik bir yaklagim gerekmekeedir.

Aragtirmanin Smnirliliklart: Aragtirmada yalnizea Ingilizce dilinde yapilan yayinlar dik-
kate alinmigtir. Ayrica aragtirmanin odak noktasini risk istahini psikolojik, davranigsal ve
kiilttirel boyutlariyla ele alan yayinlar olugturmus, calisma risk igtahini kavramsal, bireysel
ve kurumsal bakus agilari ile incelemistir. Bu kapsamda davranigsal egilimleri agiklamakta
yetersiz kalan ve risk istahini teknik bir sonug olarak ele alan ekonomi ve finans eksenli

caligmalarin degerlendirmeye alinmamis olmasi sinirlilik olarak degerlendirilebilir.

Gelecek Aragtirmalar: (1) Kurumsal risk istahini etkileyen faktorler ve organizasyonel
strecler arasindaki iligkileri buitiinciil bicimde ele alan aragtirmalarin artirilmasi gerek-
mekeedir. (2) Kolektif karar alma yapilarinin gelistirilmesinin, kurumsal risk istahinin
surdiiriilebilirligine katk: saglayip saglamadigi, gelecekeeki caligmalar i¢in potansiyel bir
aragtirma konusu olarak degerlendirilebilir. (3) Yatirim kararlarini risk istaht perspekei-
finden ele alan, risk istahini risk toleransindan ayiran caligmalara ihtiyag vardir. (4) Risk
istah1 kavraminin yerine gegebilecek, daha tutarli ve teorik olarak saglam bir terminoloji
geligtirecek caligmalara veya kavramin ¢ok boyutlu ve dinamik dogasini daha agik bicimde

tanimlayacak ¢aligmalar yapilabilir.

Cikar Catigmasi

Yazar herhangi bir ¢ikar catigmasi olmadigini bildirmistir.

Finansal Destek

Yazar bu ¢aligma i¢in herhangi bir finansal destek almamugtir.

Hakem Degerlendirmesi

Di1s Bagimsiz
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