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Resumo

A gestão de portfólio de projetos vem ganhando relevância nos últimos anos. Trata-se de uma atividade que vincula as 
práticas estratégicas da empresa com a rotina da condução de projetos. Este trabalho tem como objetivo identificar as 
principais disfunções na implementação da gestão de portfólio nas empresas brasileiras. Essa relação foi estabelecida 
de forma quantitativa por meio de dados de uma pesquisa do tipo Survey com 45 empresas, pela qual se concluiu 
que boa parte das organizações utiliza os conceitos de gestão de portfólio, mas com lacunas nos principais processos. 
Ainda há, portanto, desafios e oportunidades quanto à alocação de recursos para os projetos, à seleção de projetos 
baseada em poder e quanto à qualidade das informações utilizadas. Esses desafios estão relacionados ao tratamento 
de projetos por categorias na seleção, às ferramentas utilizadas para priorização, à retroalimentação do resultado dos 
projetos no planejamento estratégico e à participação da liderança no processo.
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1. Introdução

A gestão do portfólio de projetos pode ser definida 
como uma série de modelos, procedimentos e processos 
que visam administrar um conjunto de projetos de 
forma sistêmica (CARVALHO; RABECHINI JUNIOR, 
2008).

A importância desse tema se deve à necessidade 
de a empresa conseguir, com recursos financeiros, 
humanos e tecnológicos limitados, aproveitar as 
oportunidades de projetos que lhe confiram maior 
vantagem, de acordo com a estratégia competitiva 
adotada pela organização (ROZENFELD et al., 2006).

Em estudo realizado por Block e Frame (2001) foi 
constatado que nas empresas que possuem escritórios 
de projetos, apenas 41% dos escritórios se ocupam 
com as questões inerentes à gestão de portfólio de 
projetos. No entanto, Rodrigues, Rabechini Junior 
e Csillag (2006) identificaram que em 65,28% dos 
PMOs no Brasil as práticas de portfólio devem estar 
incluídas nas atribuições do escritório.

As práticas de gestão de portfólio de projetos 
passam pela identificação das oportunidades de 
projetos, avaliação inicial da viabilidade dessas ideias, 

avaliação dos potenciais projetos segundo critérios 
estratégicos, priorização dos projetos, seleção dos 
projetos, alocação dos recursos, acompanhamento da 
carteira em curso e retroalimentação dos resultados 
dessa carteira na seleção de projetos e no planejamento 
estratégico.

O tema gestão de portfólio nasceu com Markowitz 
(1952), tratando inicialmente da gestão de portfólio 
de investimentos. Na gestão de projetos, a gestão 
de portfólio é um foco mais recente cujos primeiros 
trabalhos relevantes datam da década de 1990. 
Devido ao grau de novidade da questão da gestão 
de portfólio de projetos, muitas organizações ainda 
enfrentam desafios e problemas em sua implantação.

Os objetivos deste trabalho são identificar o 
estado atual de implementação das práticas de gestão 
de portfólio de projetos em empresas brasileiras e 
determinar se existe alguma relação entre o grau 
de implementação dessas práticas e as dificuldades 
enfrentadas pelas empresas na manutenção de um 
portfólio de projetos que atenda as necessidades 
estratégicas da companhia.
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O desdobramento deste trabalho para o 
atendimento desses objetivos está estruturado nas 
seguintes seções: síntese do quadro teórico, onde 
serão levantados os principais construtos relacionados 
à caracterização das práticas inerentes à gestão de 
portfólio de projetos; metodologia de pesquisa, 
descrevendo a forma de obtenção e tratamento das 
informações levantadas; resultados, com a apresentação 
dos principais achados de estatística descritiva e 
inferência estatística obtidos a partir dos dados 
coletados; discussão, relacionando os resultados 
estatísticos às suas implicações práticas sobre os 
construtos teóricos e conclusões, descrevendo os 
principais aprendizados do trabalho e suas limitações.

2. Síntese do quadro teórico

Segundo o PMI (PROJECT…, 2006), pode-se definir 
portfólio como um conjunto de projetos, programas 
e outras práticas agrupados de forma a facilitar as 
práticas de gestão que visam atingir os objetivos 
estratégicos, não sendo o portfólio, portanto, uma 
atividade temporária como os projetos.

De acordo com Castro e Carvalho (2010a, b), as 
práticas do PPM estão concentradas no nível tático, 
uma vez que elas têm como objetivo identificar as 
ações que devem ser realizadas pela empresa para 
alcançar objetivos e metas estratégicas. No entanto, há 
uma forte relação com o nível estratégico, no qual são 
definidos os objetivos, as metas e a disponibilidade de 
recursos, e com o nível operacional, onde os projetos 
são de fato realizados.

A gestão de portfólio de projetos vem sendo 
de forma crescente tema de pesquisas acadêmicas, 
em especial sob o enfoque dos critérios específicos 
necessários para sua implantação em desenvolvimento 
de novos produtos (COOPER; EDGETT; KLEINSCHMIDT, 
1997; GRIFFIN, 1997; MONTOYA-WEISS; CANTALONE, 
1994; WHEELRIGHT; CLARK, 1992), indústria 
farmacêutica (SENN, 1998) e da Tecnologia da 
Informação (BARDHAN; SOUGHSTAD, 2004). Esses 
autores relatam a incerteza inerente à tomada de 
decisão nesse tipo de projeto, que conflita com o 
interesse estratégico desses projetos muito aliados 
ao conceito de inovação.

2.1. O processo de gestão do portfólio de 
projetos

A gestão de portfólio de projetos (portfolio project 
management – PPM) é um processo dinâmico onde os 
projetos em andamento estão em constante revisão e, 
neste processo, os projetos novos e em andamento são 

constantemente avaliados, priorizados e selecionados. 
(COOPER; EDGETT; KLEINSCHMIDT,1997).

Vários autores propõem frameworks de gestão de 
portfólio de projetos, conforme a síntese apresentada 
no Quadro 1. Entre as práticas de PPM mais frequentes 
na literatura estão o estabelecimento dos critérios 
de decisão, a definição da alocação de recursos, a 
categorização dos projetos, avaliação e seleção de 
projetos e controle do portfólio.

Existe certa controvérsia entre os principais 
autores quanto ao tratamento recomendado para 
divisão dos projetos do portfólio em categorias 
específicas. Enquanto alguns autores defendem que 
para uma melhor avaliação projetos de natureza 
semelhante devem ser agrupados em categorias com 
recursos específicos e competir por esses recursos 
(WHEELWRIGHT; CLARK, 1992; CHIEN, 2002; 
ARCHER; GHASEMZADEH, 1996), outros, como 
Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997), defendem que 
a organização possui uma quantidade limitada de 
recursos de uma maneira geral, então a disputa pelos 
mesmos recursos ocorrerá independente de tipologias 
ou classificações e que, portanto, é importante para 
a gestão do portfólio que os potenciais conflitos 
sejam detectados independentemente das categorias. 
A categorização dos projetos também é defendida 
pelo PMI (PROJECT…, 2006), que recomenda que os 
projetos sejam inseridos em categorias, cada qual com 
um objetivo estratégico. Wheelwright e Clark (1992) 
propõem inclusive que um mix ideal de projetos deve 
ser buscado pelo balanceamento das categorias.

Já no que diz respeito aos frameworks teóricos 
com relação à alocação de recursos para os projetos, 
a maioria dos trabalhos menciona a importância 
dessa atividade, porém não a descreve em detalhes 
(WHEELWRIGHT; CLARK, 1992; COOPER; EDGETT; 
KLEINSCHMIDT, 1997; ARCHER; GHASEMZADEH, 
1999). A maioria das contribuições nesse tema vêm da 
área de pesquisa operacional, que propõe algoritmo 
para a otimização no uso dos recursos disponíveis 
de acordo com a prioridade dos projetos.

2.1.1. Ferramentas no processo de gestão de 
portfólio de projetos

O uso de ferramentas ao longo dos processos 
de gestão de portfólio de projetos permite o 
estabelecimento de uma estrutura formal de 
comunicação e de decisão (COLDRICK et al.,2005).

Segundo Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997), 
existe também uma relação entre as ferramentas 
utilizadas no processo de seleção, avaliação e 
priorização e o desempenho do portfólio. Embora 
os métodos financeiros apareçam como os mais 
utilizados, os melhores desempenhos são obtidos 
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quando mais de um método é aplicado, notadamente 
quando métodos financeiros são utilizados em 
conjunto com outras ferramentas para ponderar 
as demais necessidades da organização frente aos 
desafios estratégicos.

Vários autores vêm trabalhando na questão da 
elaboração de métodos quantitativos para tomada 
de decisão em portfólio de projetos para equilibrar 
critérios de maximização financeira com a estratégia 
do negócio e os riscos envolvidos, levando em conta 
os recursos disponíveis e os benefícios obtidos não 
só do ponto de vista financeiro (ROGERS; GUPTA; 
MARANAS, 2002; LIN; HSIED, 2004; HENRIKSEN; 
TRAYNOR, 1999). Além disso, há um grupo de autores 
preocupado em estabelecer modelos para que as 
incertezas dos projetos possam de alguma maneira 
ser consideradas nas ferramentas de decisão (WANG; 
HWANG, 2007; BLAU et al., 2004; GUSTAFSSON; SALO, 
2005). Há também autores que propõem modelos que 
aliam dados financeiros a modelos de probabilidade, 
como Girotra, Terwiesch e Ulrich (2003), Wehrmann 
e Zimmermann (2005), Bardhan e Sougstad (2004) 
e Tiggemann, Dwoeaczyk e Sabel (1998).

As ferramentas mais utilizadas na gestão de 
portfólio de projetos foram sintetizadas com base 
nos levantamentos realizados por Cooper, Edgett e 
Kleinschmidt (1997, 1998, 2000).

2.1.2. Stakeholders do processo de gestão de 
portfólio de projetos

O processo de gestão de portfólio de projetos, 
com suas práticas e ferramentas, envolve um grupo 
variado de pessoas. Blau et al. (2004) evidenciam que 
o envolvimento dos gestores em processos de gestão 
de portfólio de projetos, proporciona à organização 
uma visão mais clara do valor de seu portfólio, ainda 
que eles possam considerar o processo complicado. 
Lin e Hsied (2004) concluem que o envolvimento 
da liderança da empresa na gestão de portfólio de 
projetos é fundamental para a manutenção do processo 
em longo prazo, convergindo com a proposição 
de  Wheelwright  e Clark (1992), que discutem a 
importância fundamental da liderança na seleção 
do portfólio e no planejamento de longo prazo do 
sequenciamento dos projetos, como garantia do 
alinhamento estratégico a partir da distribuição dos 
recursos entre as categorias de projetos. Cooper et al. 
(2001) também reforçam que as empresas com melhor 
desempenho na gestão de portfólio de projetos 
são aquelas nas quais a alta liderança toma para 
si como missão a gestão de portfólio de projetos, 
havendo, portanto, consenso na literatura de que o 
envolvimento dos stakeholders pode ser considerado 
um fator crítico de sucesso.

2.1.3. Disfunções no processo de gestão de 
portfólio de projetos

O objetivo do processo de gestão de portfólio 
de projetos é assegurar o uso mais adequado dos 
recursos da organização para garantir os resultados 
esperados. No entanto, diversos autores alertam para 
as disfunções na gestão de portfólio de projetos 
(GRIFFIN, 1997; ROGERS; GUPTA; MARANAS, 2002; 
LIN et al., 2008; HENRIKSEN; TRAYNOR, 1999; 
ENGWALL; JERBRANT, 2003).

Elonen e Artto (2003) compilam as principais 
disfunções, que podem ser descritas como: falta de 
vínculo entre estratégia e seleção de projetos – nem 
sempre as prioridades desenhadas no planejamento 
estratégico estão nos projetos selecionados e é possível 
que haja investimentos em temas não priorizados; 
existência de portfólios pobres – projetos fracos, com 
pouca probabilidade de sucesso, não são separados 
adequadamente dos temas com grande potencial; 
relutância em matar projetos – mudanças no cenário 
interno ou externo da empresa que fazem com 
que um projeto não mais se justifique, ou projetos 
cujo desenvolvimento está aquém do esperado 
seguem até o final, mesmo que sua existência seja 
questionável; falta de foco x poucos recursos – número 
exagerado de projetos frente aos recursos disponíveis, 
levando a atrasos e perda de qualidade nos projetos 
conduzidos; priorização exclusiva de projetos rápidos 
e fáceis – seleção de projetos que não leva em 
conta as principais oportunidades da empresa e sim 
aquelas mais simples, fazendo com que vantagens 
importantes deixem de ser criadas; excesso de 
informação e informação sem qualidade – os gestores 
são sobrecarregados com informações sobre os 
potenciais projetos, sendo que vários desses dados são 
questionáveis, tornando o processo decisório complexo 
e incerto; e escolha de projetos baseada em poder: 
quando não há informações confiáveis para a seleção 
dos temas, as decisões são interdependentes e há um 
ambiente de discórdia, é possível que o processo de 
seleção de projetos seja dominado pelo exercício 
político, prejudicando as características da carteira.

2.1.4. Hipóteses de pesquisa

Dado o quadro teórico apresentado, é possível 
além de identificar os principais práticas, ferramentas 
e stakeholders, formular hipóteses que relacionem 
essas variáveis independentes, com o surgimento de 
disfunções como variável dependente. Seria possível 
que a insuficiência em alguma das práticas, ferramentas 
ou stakeholders resultasse em alguma das disfunções 
descritas?
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Com base nesses questionamentos foram 
estabelecidas as três hipóteses da pesquisa.

H1: Empresas com processos mais aderentes às 
práticas descritas na gestão de portfólio de projetos 
apresentam disfunções da gestão de portfólio de 
projetos com menor frequência;

H2: Empresas que utilizam uma variedade maior 
de ferramentas, contemplando também aspectos não 
financeiros, apresentam disfunções da gestão de 
portfólio de projetos com menor frequência;

H3: As empresas em que a alta liderança participa 
da gestão de portfólio de projetos apresentam 
disfunções da gestão de portfólio de projetos com 
menor frequência,

O relacionamento dessas três hipóteses está 
representado na Figura 1.

3.  Metodologia de pesquisa

Para validar as hipóteses apresentadas, foi 
elaborado um formulário de pesquisa contendo 
questões fechadas e abertas. As questões fechadas 
utilizaram em sua maioria escala Likert para as 
respostas, exceto no caso onde múltiplas respostas 
eram possíveis, no qual foi proposta uma lista de 
múltipla escolha.

As seções do instrumento abordaram a identificação 
do respondente, questões gerais sobre o tipo de projeto 
conduzido na organização; a existência de gestão de 
portfólio de projetos e sua abrangência; periodicidade 
das práticas de portfólio; participantes do comitê de 
avaliação; ferramentas utilizadas no suporte à decisão; 
desafios e problemas encontrados na gestão de 
projetos; questões demográficas sobre o respondente 
e a empresa; porcentagm da estrutura da empresa 
envolvida com a condução de projetos; existência ou 
não de um escritório de projetos; tamanho, influência 
e experiência desses escritórios. As questões relativas à 
avaliação das práticas adotadas para o gerenciamento 
do portfólio de projetos e à identificação do perfil do 
entrevistado e da empresa foram feitas baseadas no 

questionário de Castro (2008) e as questões relativas 
aos desafios e problemas foram elaborados com base 
em Elonen e Artto (2003).

Com esse instrumento, foram propostas 7 variáveis 
de resposta para as disfunções encontradas na gestão 
de portfólio de projetos, 20 variáveis explanatórias 
para esses desafios e 2 variáveis moderadoras (tipos 
de projetos e segmento de atuação), conforme o 
Quadro 2.

Esse questionário foi disponibilizado para respostas 
na internet por meio de uma ferramenta de coleta de 
pesquisa (Survey Monkey), com registro dos endereços 
IP utilizados pelos respondentes para evitar viés de 
múltiplas respostas do mesmo usuário.

O link para o formulário foi enviado por e-mail 
em 20/7/2009 para 76 empresas de diversos ramos 
no Brasil, por meio de lista de contatos inicial, e 
retransmitido pelo método bola de neve, sempre 
solicitando o preenchimento das respostas por parte 
de um responsável pela área de projetos. Até o dia 
5/9/2009 foram obtidas 45 respostas (taxa de resposta 
de 59%), das quais foram obtidas 30 respostas com 
100% dos dados preenchidos (64% das respostas 
obtidas ou 38% da amostra inicial).

As respostas em escala Likert foram convertidas 
para pontuação para tratamento como variável 
quantitativa. Essa transformação foi realizada para 
avaliar de forma mais completa a extensão da relação 
entre os fatores estudados e o desempenho, que é uma 
necessidade para os pesquisadores que visam entender 
as relações de associação de eventos dentro da gestão 
de portfólio (MONTOYA-WEISS; CANTALONE, 1994).

Uma vez que o número de variáveis do estudo é 
grande com relação ao número de respostas válidas 
obtidas, o relacionamento entre essas variáveis não 
pode ser realizado utilizando-se técnicas de regressão 
múltipla.

A técnica de regressão por mínimos quadrados 
parciais (partial least squares – PLS) reduz o número 
de dimensões, maximizando a covariância entre 
uma matriz de dados X e uma matriz de variáveis 
de resposta Y.

Comparada à técnica de regressão por principais 
componentes (PC), essa técnica traz a vantagem de 
que enquanto o PLS busca decompor um sistema de 
matrizes em que a covariância entre as projeções de X 
e Y seja máxima, a técnica utilizada no PC aperfeiçoa 
os vetores que explicam os vetores responsáveis 
pela maior parcela da variância em X, mas que não 
necessariamente são os mais relevantes para Y (ABDI, 
2003), conforme a Figura 2.

O método PLS consiste em obter uma solução 
para a equação que é a solução da relação linear entre 
os principais componentes de X com os principais 
componentes de Y, conforme a Figura 2. 

Figura 1. Modelo proposto para o desempenho da gestão de 
portfólio de projetos.
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4. Resultados

Sobre as variáveis demográficas do grupo estudado, 
percebe-se grande abrangência entre os segmentos 
de atuação das empresas, num total de 20 setores 
pesquisados. Os setores predominantes foram 
Química e Petroquímica, Construção Civil, Serviços 
Especializados e Telecomunicações, com 10,7% 
dos respondentes cada. Na maioria das empresas, 
verifica-se que a grande maioria dos envolvidos na 
condução de projetos atua em período parcial e que 
11 organizações (39,3% dos respondentes) possuem 
escritório de projetos.

Os respondentes informaram quais os temas 
tratados por meio de projetos dentro da organização. 
Nota-se que os temas mais comuns são mudanças 
na operação e produção (78,1%), desenvolvimento 
de novos produtos (56,3%) e desenvolvimento de 
tecnologias e sistemas de informação (56,3%).

Das organizações pesquisadas, 19 empresas 
(59,4%) concordam total ou parcialmente que sua 
organização possui uma avaliação sistemática e 
padronizada para a avaliação de projetos, 7 (21,9%) 
apresentaram avaliação neutra e 6 organizações 
(18,8%) negaram o uso de práticas estruturadas para 
a gestão de portfólio.

Quando inquiridos sobre o tipo de práticas 
desenvolvidas dentro da gestão de portfólio, os 
respondentes, em sua maioria, disseram concordar 
total ou parcialmente com as proposições dos itens 
descritos, conforme a Tabela 1. No entanto, as 
organizações demonstram ter diferentes critérios de 
avaliação de projetos, sendo que 12 (41,38%) delas 
realiza uma avaliação geral para todos os tipos de 
projetos e 18 (55,17%) realizam avaliações separadas 
por categorias.

A grande maioria das organizações (15 respostas 
ou 78,9% dos respondentes) avalia seus projetos 

semestralmente ou anualmente e na grande maioria das 
organizações o comitê que participa dessas discussões 
é composto por diretores e gerentes funcionais (16 
respostas ou 84,2%). Nessas reuniões, os métodos 
mais frequentemente utilizados são os modelos de 
ponderação (15 respostas ou 78,9%) e os métodos 
financeiros (14 respostas ou 73,7%).

A maioria das empresas relatou baixa ocorrência de 
problemas na gestão de portfólio (Tabela 2). Entre os 
mais frequentemente citados, aparecem a falta de foco 
relacionada à falta de recursos (14 respondentes ou 
50%) e a escolha política de projetos (11 respondentes 
ou 39,3%). Quando inquiridos sobre os motivos de 
alguns problemas ocorrerem de maneira frequente ou 
recorrente, as respostas recebidas descrevem situações 
políticas dentro da organização, como influência 
hierárquica e barreiras entre departamentos; falta de 
vínculo entre recursos alocados e projetos escolhidos 
e falta de visão de longo prazo, conforme pode ser 
visto no Quadro 3.

5. Discussão dos resultados

Utilizando-se o método PLS para realizar a 
correlação entre a frequência de ocorrência de 
problemas em gestão de portfólio e o grau de aderência 
das organizações às práticas de gestão de portfólio e 
realizando-se interações com a inclusão e exclusão de 
variáveis para a busca de equações estatisticamente 
válidas ao nível de significância de 95% e maximizando 
os valores de R2, percebe-se, de acordo com os 
coeficientes, que quanto mais os respondentes 
discordam de que a alocação de recursos foi realizada 
de acordo com as prioridades definidas há um 
forte aumento na frequência indicada de problemas 
enfrentados.

Nota-se também que isso ocorre quando os 
respondentes atribuem uma alta discordância ao uso 
das informações de avaliação e execução dos projetos 
ao processo de planejamento estratégico.

Além disso, verifica-se nos coeficientes que a não 
ocorrência de avaliações por categoria ou avaliações 
individuais dos projetos influencia positivamente nas 
avaliações. Embora os coeficientes para o critério 
de avaliação geral dos projetos sejam baixos, as 
respostas excludentes indicam que as organizações 
que apresentam menores relatos de problemas são 
aquelas que tratam o portfólio da organização de 
uma maneira geral.

Utilizando-se o mesmo método e incluindo-se 
outras variáveis importantes como as ferramentas 
utilizadas na seleção do portfólio, o nível hierárquico 
dos participantes dos comitês, a periodicidade 
de avaliação e os tipos de projetos realizados 
na organização (variável moderadora), temos os 
coeficientes da Tabela 3.

Figura 2. Modelo conceitual de relacionamento entre variáveis 
explanatórias (X) e variáveis (Y) no PLS.
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Tabela 1. Grau de concordância das organizações com o tipo de atividade desenvolvido na gestão de portfólio.

 
Concordo 
totalmente

Concordo 
parcialmente

Não concordo 
nem discordo

Discordo 
parcialmente

Discordo 
totalmente

1. A organização tem clareza de suas prioridades 
estratégicas.

13 12 3 1 1

43,33% 40,00% 10,00% 3,33% 3,33%

2. A organização classifica os projetos em 
categorias distintas.

12 11 1 3 2
41,38% 37,93% 3,45% 10,34% 6,90%

3. A organização avalia os projetos de acordo 
com as prioridades estratégicas.

10 11 5 1 2
34,48% 37,93% 17,24% 3,45% 6,90%

4. A organização tem clareza da disponibilidade 
de recursos (humanos, tecnológicos, financeiros 
etc.) para gestão e execução de projetos.

6 8 4 7 4

20,69% 27,59% 13,79% 24,14% 13,79%

5. A organização avalia, seleciona e prioriza os 
projetos de forma específica para cada categoria.

5 9 8 2 5
17,24% 31,03% 27,59% 6,90% 17,24%

6. Todos os projetos são comparados entre 
si e concorrem pelos mesmos recursos, 
independentemente da categoria.

6 6 4 8 5

20,69% 20,69% 13,79% 27,59% 17,24%

7. Todos os projetos de uma mesma categoria são 
comparados entre si e concorrem pelos recursos 
destinados à categoria.

5 11 4 4 5

17,24% 37,93% 13,79% 13,79% 17,24%

8. Os projetos são avaliados, selecionados e 
priorizados individualmente e não concorrem 
pelos recursos com os demais projetos.

3 5 2 7 12

10,34% 17,24% 6,90% 24,14% 41,38%

9. A disponibilidade de recursos é considerada na 
seleção e priorização dos projetos.

13 7 4 2 3
44,83% 24,14% 13,79% 6,90% 10,34%

10. Os recursos são alocados aos projetos de 
acordo com a prioridade definida.

9 12 6 1 1
31,03% 41,38% 20,69% 3,45% 3,45%

11. As informações referentes aos projetos em 
execução são consideradas nas fases de avaliação, 
seleção, priorização de projetos e alocação de 
recursos.

9 10 6 2 2

31,03% 34,48% 20,69% 6,90% 6,90%

12. Os projetos em execução são reavaliados 
periodicamente, podendo ser paralisados para que 
os recursos sejam direcionados a outros projetos.

9 9 6 2 3

31,03% 31,03% 20,69% 6,90% 10,34%

13. As informações referentes aos projetos em 
avaliação e execução são utilizadas no processo 
de planejamento estratégico.

12 7 3 6 1

41,38% 24,14% 10,34% 20,69% 3,45%

Tabela 2. Frequência dos principais desafios enfrentados na gestão de portfólio.
Recorrente 

(acontece mais de 
75% das vezes)

Muito frequente 
(acontece entre 50% e 

75% das vezes)

Frequente (acontece 
entre 25% e 50% 

das vezes)

Pouco frequente 
(acontece menos de 

25% das vezes)
Falta de vínculo entre estratégia e seleção de 
projetos: nem sempre as prioridades desenhadas no 
planejamento estratégico estão contidas nos projetos 
selecionados e é possível que haja investimentos em 
temas não priorizados.

3 4 11 11

10,3% 13,8% 37,9% 37,9%

Portfólios pobres: projetos fracos, com pouca 
probabilidade de sucesso não são separados 
adequadamente dos temas com grande potencial.

2 6 10 10

7,1% 21,4% 35,7% 35,7%

Relutância em matar projetos: mudanças no cenário 
interno ou externo da empresa que fazem com que 
um projeto não mais se justifique, ou projetos cujo 
desenvolvimento está aquém do esperado seguem até 
o final, mesmo que sua existência seja questionável.

5 4 8 11

17,9% 14,3% 28,6% 39,3%

Falta de foco x poucos recursos: um número exagerado 
de projetos frente aos recursos disponíveis, levando a 
atrasos e perda de qualidade nos projetos conduzidos.

4 10 10 4

14,3% 35,7% 35,7% 14,3%

Priorização exclusiva de projetos rápidos e fáceis: 
seleção de projetos que não levam em conta as 
principais oportunidades da empresa e sim aqueles 
mais simples, fazendo com que vantagens importantes 
deixem de ser criadas.

1 5 8 14

3,6% 17,9% 28,6% 50,0%

Excesso de informação e informação sem qualidade: 
os gestores são sobrecarregados com informações 
sobre os potenciais projetos, sendo que vários deles 
dados são questionáveis, tornando o processo decisório 
complexo e incerto.

1 9 5 13

3,6% 32,1% 17,9% 46,4%

Escolha de projetos baseada em poder: quando não 
há informações confiáveis para a seleção dos temas, 
as decisões são interdependentes e há um ambiente 
de discórdia, é possível que o processo de seleção 
de projetos seja dominado pelo exercício político, 
prejudicando as características da carteira.

4 7 6 11

14,3% 25,0% 21,4% 39,3%
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Nota-se que com a inclusão das demais variáveis os 
valores de R2 diminuem, ou seja, consegue-se explicar 
uma quantidade maior da variação das notas quanto à 
ocorrência dos problemas quando as demais variáveis 
são consideradas, embora os modelos continuem a 
ser significativos.

Com a inclusão das demais variáveis na Tabela 4, 
percebe-se que a presença do CEO, o uso de 
ferramentas financeiras e gráficos de bolha reduzem 
a ocorrência de problemas na gestão de portfólio.

Por outro lado, nota-se a diferença do desempenho 
da gestão de portfólio ao tratar-se de projetos 
relacionados às mudanças na operação/produção 
(com menor ocorrência de problemas) e projetos 
relacionados ao desenvolvimento de tecnologias e 
sistemas de informação (com maior ocorrência de 
problemas).

Relacionando-se os achados das ferramentas 
estatísticas com as hipóteses propostas ao longo do 
trabalho, tem-se o seguinte embasamento estatístico 
do Quadro 4.

Chama a atenção o fato de que os coeficientes das 
variáveis de entrada 1, 2, 5, 6, 7, 8, 12 e 13 (Tabelas 3 
e 4) tenham comportamento muito parecidos em todas 
as equações. Também é relevante o fato de que, entre 
as variáveis de saída, a equação estrutural para cada 
uma delas também tenha comportamento semelhante. 
Fazendo-se a estatística do alfa de Cronbach para 
verificar se essas perguntas referem-se ao mesmo 
construto teórico, percebe-se que todas as variáveis 
de saída se referem ao mesmo construto, com um 
alfa de 0,9043, enquanto as variáveis de entrada 1, 
2, 3, 5 e 12 também se referem ao mesmo construto 
com um alfa de 0,8406.

Os resultados demonstram que a maioria das 
organizações pesquisadas conta com alguma 

estruturação no que tange à gestão de portfólio de 
projetos, o que se refletiu nos bons resultados gerais 
com relação aos problemas e desafios encontrados. 
Dentro das organizações, os problemas relatados 
com maior frequência foram: a questão do número 
exagerado de projetos face aos recursos disponíveis; 
a sobrecarga de informações para os gestores; e a 
predominância do exercício político na seleção de 
projetos.

Nos resultados estatísticos, chama a atenção 
que tanto para os principais desafios relatados como 
para as demais variáveis de saída os coeficientes mais 
significativos estejam relacionados com a alocação de 
recursos de acordo com as prioridades estabelecidas. 
Parece claro que há uma relação dessa variável com 
a questão do exercício político de seleção, avaliação 
e priorização de projetos.

Outra característica peculiar é a significância 
estatística das variáveis relacionadas à separação dos 
projetos em critérios. Os coeficientes de correlação 
obtidos para essas variáveis indicam que as empresas 
encontram maiores dificuldades para trabalhar seu 
portfólio quando ele está agrupado em categorias 
do que quando realizam uma gestão unificada do 
portfólio. Esse resultado corrobora a proposição de 
Cooper, Edgett e Kleinschmidt (1997) e reforça a tese 
de que, dado o fato de os recursos serem únicos, tratar 
os projetos separadamente pode causar distorções 
nas alocações de recursos, conforme constatado na 
pesquisa.

Outra crítica importante decorrente dos dados é 
a retroalimentação dos dados do portfólio em curso 
com respeito ao planejamento estratégico. Pode-se 
inferir que essa lacuna de utilização das informações 
de projetos com relação aos níveis estratégicos permite 
uma distorção entre o intento original dos projetos e 

Quadro 3. Depoimentos dos respondentes sobre as disfunções na gestão de portfólio de projetos.

Pressão por resultados no curto prazo e falta de disciplina e também a falta de aplicação de metodologias na gestão de projetos e respectivos 
recursos como, por exemplo, “capital de risco”.

Barreiras culturais, “silos” de poder, benefício global (tangível e intangível) do portfólio não claramente apurado e falta de alinhamento da 
estratégia corporativa para otimização do portfólio.

[...] rotina e projetos são coordenados pelas mesmas equipes, tirando muito o foco dos projetos.

Falta de uma base estratégica clara, com objetivos e metas bem definidos e de médio-longo prazo.

Falta de conhecimento dos gestores de negócios.

[...] matar os pet projects devido à cultura enraizada de se trabalhar em silos ou com objetivos (remuneração) dissonantes ou em total 
desalinhamento ou desconhecimento da estratégia => necessidade de, em paralelo, se trabalhar na formação em gestão de projetos (básica) 
para a alta hierarquia e equipes com ação de mudança de cultura muito bem planejadas; essencial patrocínio da alta hierarquia.

Os recursos dos projetos fazem parte do orçamento global da empresa, incluindo administrativo e fixo; quando o orçamento global é 
congelado de um ano para outro, os recursos para projetos são menores para o mesmo portfólio de projetos do ano anterior.

Apesar de haver critérios bem definidos de priorização, muitas vezes o processo decisório se baseia no poder hierárquico do solicitante. Além 
disso, para a escolha dos projetos e gestores, não há um dimensionamento correto dos recursos, o que muitas vezes sobrecarrega pessoas que 
estão muito envolvidas na rotina, prejudicando assim o andamento dos projetos.

Os projetos fracos surgem como opção devido ao fraco desempenho na elaboração da estratégia. A falta de recursos se deve à 
inadequação das ferramentas de gestão. A escolha de projetos com base em poder acontece justamente por causa dos portfólios pobres.
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seus resultados, que permite um uso político durante 
as práticas de gestão de portfólio.

A significância estatística da presença do CEO 
nos comitês de avaliação do portfólio, ainda que 
com uma amostra pequena (quatro casos), demonstra 
que a gestão de portfólio cumpre melhor a sua 
função quando assume mais fortemente seu papel 
estratégico dentro da organização, minimizando 
principalmente os aspectos relacionados ao uso do 
poder para a seleção de projetos não prioritários, de 
forma coerente com o proposto por Wheelwright e 
Clark (1992) e Cooper et al. (2001).

O uso de múltiplas ferramentas, em especial 
métodos financeiros em conjunto com diagramas de 
bolha, têm um efeito significativo sobre a riqueza do 
portfólio desenvolvido e desencorajam as disputas 
políticas sobre o portfólio. Esse resultado é consistente 
com a proposição de Cooper, Edgett e Kleinschmidt 
(1997), que enfatiza o uso das ferramentas não 
financeiras, bem como com a de Coldrick et al. (2005), 
que relata a influência das ferramentas no processo 
de comunicação e de decisão na seleção de projetos.

Observando-se as respostas abertas quanto aos 
motivos das dificuldades enfrentadas, são mencionados 
problemas relacionados à elaboração da estratégia 
e à correta avaliação dos recursos disponíveis para 
os projetos.

A análise também trouxe à luz a dificuldade 
específica da gestão de portfólio de projetos de TI, 
cujo desempenho foi sistematicamente menor que o 
das demais categorias, inclusive de áreas com grau de 
incerteza grande, como pesquisa e desenvolvimento 
e desenvolvimento de novos produtos.

Comentário relevante é a observação de que 
embora todas as equações apresentadas sejam 
estatisticamente significativas, os valores de R2 não 
são altos (oscilando entre 15% e 40%), o que indica 
que outras variáveis explanatórias são possíveis para 
complementar o diagnóstico da gestão de portfólio 
no cenário apresentado.

6. Conclusões

O estudo trouxe informações relacionadas ao 
estado da gestão de portfólio nas empresas examinadas, 

demonstrando que há um bom nível de adesão das 
empresas a essas práticas, implicando em uma melhoria 
de desempenho dos portfólios.

Dentre as disfunções apontadas por Elonen e 
Artto (2003), as mais frequentes na amostra estudada 
foram a ocorrência de escolha política de projetos e 
de conflitos de recursos por falta de foco. Os dados 
desta pesquisa mostram que essas dificuldades 
podem ser reduzidas com práticas que facilitem a 
alocação correta dos recursos segundo as prioridades 
desenhadas, com a participação dos altos executivos 
nos comitês de decisão. Além disso, é importante 
o apoio de múltiplas ferramentas, como suporte 
ao tratamento da informação utilizada na seleção, 
avaliação e priorização dos projetos que compõem 
o portfólio não somente no momento inicial, mas 
também retornando tais informações para a tomada 
de decisão estratégica da empresa.

Em um próximo estudo, sugere-se identificar as 
razões que levam às dificuldades na gestão de portfólio 
com a utilização de categorias distintas de projetos, 
em contraste com alguns construtos teóricos, bem 
como com as causas dessas dificuldades.

Esse tipo de pesquisa apresenta limitações inerentes 
ao método selecionado. As respostas da pesquisa 
refletem a percepção dos respondentes, o que pode 
introduzir algum tipo de perturbação nas respostas.

O receio inerente aos gestores de mencionar as 
falhas ou dificuldades no trabalho, detectado por 
Montoya-Weiss e Cantalone (1994), também pode 
causar algum viés nas respostas predominantemente 
positivas.

Devido ao número de observações baixo, o método 
PLS pode obter equação de regressão, porém com o 
poder do teste reduzido e consequente aumento do 
erro tipo II (CHIN; TODD, 1995). O uso de variáveis 
dummy para a caracterização de presença/ausência 
de algumas características no processo de gestão de 
portfólio também aumenta o erro quadrático das 
equações, levando a valores de R2 menores.

Outra limitação possível para os resultados está 
relacionada à limitação geográfica do estudo, que 
se restringiu às estruturas de gestão de portfólio de 
projetos de empresas em atuação no Brasil.

Quadro 4. Resumo do suporte estatístico encontrado para as hipóteses levantadas.

Hipótese Resultado estatístico

H1: As empresas com processos mais aderentes às práticas descritas na gestão de portfólio de 
projetos apresentam menor frequência de disfunções da gestão de portfólio de projetos

Parcialmente suportada

H2: As empresas que utilizam uma variedade maior de ferramentas, contemplando também aspectos 
não financeiros, apresentam menor frequência de disfunções da gestão de portfólio de projetos

Suportada

H3: As empresas em que a alta liderança participa da gestão de portfólio de projetos apresentam 
menor frequência de disfunções da gestão de portfólio de projetos

Suportada
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Pitfalls in Project Portfolio Management implementation:  
a quantitative study

Abstract

Project Portfolio Management (PPM) is an issue that evolves over time. This activity links strategic activities with the 
project development routine. The goal of this work is to identify the current state of PPM in Brazilian companies and 
the relationship between this state and the issues and challenges found. This relationship was established by using the 
quantitative data of a survey applied to 45 companies, where we could find that most companies are actually using 
PPM tools. However, there is still some improvement to be made concerning resources allocation, power based project 
selection, and quality of information used. These challenges are statistically related to the categorization of projects 
and the selection tools used, to feedback from current projects for strategic planning and senior management 
participation in the process.
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