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ŮPublikace se jako jediná na našem trhu komplexně věnuje optimalizaci, řízení a imple-

mentaci portfolia investičních a výzkumných projektů, které jsou základním nástrojem 

realizace fi remní strategie a dosahování stanovených strategických cílů. V praxi přitom 

tyto procesy provázejí značné nedostatky. Zkušení autoři se zabývají základními fázemi 

tvorby a řízení portfolia projektů, kterými jsou příprava výchozího souboru projektů pro 

tvorbu portfolia, vlastní tvorba portfolia projektů a jeho optimalizace, realizace zvolené-

ho portfolia včetně jeho korekcí a postimplementační analýzy (Lessons Learned). Závě-

rečná kapitola se věnuje zavádění systému řízení portfolia projektů ve fi rmě z hlediska 

jeho procesní a organizační stránky. Zvýšená pozornost je v knize věnována i uplatně-

ní pokročilých nástrojů (počítačově podporované optimalizační a simulační modely), 

přispívajících k dosažení cílů fi rmy takovou tvorbou a řízením portfolia projektů, které 

optimálně alokují a využívají omezené fi remní zdroje. Publikace obsahuje také shrnutí 

poznatků nejlepší zahraniční praxe a příklady tvorby a řízení portfolií projektů z oblasti 

průmyslu a výzkumu.
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manažerského rozhodování a tvorbě systémů na pod-
poru rozhodování a expertních systémů. V roce 1991 se 
habilitoval na Vysoké škole ekonomické v Praze a působí 
zde na Fakultě podnikohospodářské na katedře manage-
mentu. V roce 1999 byl jmenován profesorem pro obor 
podnikové hospodářství. Specializuje se na problematiku 
manažerského rozhodování, investičního rozhodování a managementu rizika. Je autorem 
a spoluautorem více než 20 knižních publikací a učebních textů, autorem či spoluautorem 
více než 150 článků v odborných časopisech a příspěvků na konferencích.

Ing. Ivan Souček, Ph.D.
Vystudoval Vysokou školu chemicko-technologickou 
v Moskvě. Absolvent postgraduálních kurzů Scuola Superi-
ore Enrico Mattei v Itálii (1989), DePaul University Chicago/ 
/VŠE v Praze (1993) a Production management v  Ja-
ponsku (1994). V roce 2008 obhájil doktorskou práci 
na Vysoké škole chemicko-technologické Praha v oboru 
ekonomiky a řízení chemického průmyslu.

Od roku 1982 pracoval v Kaučuku Kralupy, kde se mimo 
jiné věnoval problematice hodnocení efektivnosti investic 
a strategického plánování. Od roku 1995 působil ve funkci 
člena představenstva a ředitele úseku rozvoje ve společnosti 
Unipetrol. Poté vykonával funkci generálního ředitele Ko-
ramo Kolín a České rafinérské. Od roku 2011 vyučuje na 
Vysoké škole chemicko-technologické v Praze a věnuje se 
poradenské činnosti v oblasti petrochemického průmyslu v tuzemsku i v zahraničí. Byl členem 
akademického senátu AV ČR a vědecké rady VŠCHT, je členem Inženýrské akademie ČR.  
Je autorem několika patentů, více než 30 přednášek na tuzemských i zahraničních konfe-
rencích, spoluautorem více než 40 článků v odborných časopisech, zaměřených na rozvoj 
petrochemického a rafinérského průmyslu, technologické a ekonomické aspekty obno-
vitelných a alternativních zdrojů a strategické plánování a hodnocení investic. Společně 
s prof. J. Fotrem publikoval od roku 2005 již tři knižní publikace v oblasti investičního 
rozhodování a strategického plánování. 
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Předmluva

Zabezpečení prosperity a úspěšného rozvoje firmy v náročných podmínkách tržní ekono-
miky není jednoduchou záležitostí. Jedním z významných předpokladů dosažení tohoto 
cíle je promyšlená rozvojová strategie podniku a kvalitní realizace této strategie. Firmy mají 
často zpracovanou rozvojovou strategii, avšak tuto strategii se nedaří v mnoha případech 
realizovat. Strategie pak představuje pouhý formální dokument bez reálného dopadu na 
podnikatelskou činnost firmy.

Každá firma, která se chce rozvíjet, udržet, resp. posílit svoji konkurenční pozici a tím 
i podnikatelskou prosperitu, realizuje postupně větší počet projektů, a to projekty investiční, 
projekty výzkumu a vývoje nových produktů a technologií, projekty obnovy aj. Realizace 
těchto projektů je obvykle spojena s vynaložením značných objemů finančních prostřed-
ků i jiných omezených zdrojů. Vzhledem k tomu, že tyto projekty představují významný 
nástroj realizace firemní strategie, měly by se realizovat projekty, které nejvíce přispívají 
k dosahování strategických cílů a přinášejí největší hodnotu.

V hospodářské praxi se však plnění těchto požadavků často nedaří, resp. tyto poža-
davky nejsou ani explicitně formulovány. Firmy často uplatňují při přípravě a realizaci 
jednotlivých projektů ve větší či menší míře postupy a nástroje projektového řízení (Project 
management) známé již desítky let, tak aby byly tyto projekty realizované v plánovaném 
termínu, požadované kvalitě a nedošlo k překročení plánovaných nákladů. Cílem projek-
tového řízení je tedy efektivní (správná) realizace projektů. Současně rozhodování o přijetí 
či zamítnutí každého jednotlivého projektu probíhá obvykle izolovaně, tj. bez ohledu na 
ostatní projekty, i když přijetím určitého projektu se snižují disponibilní zdroje pro ostatní 
projekty. „Správné“ řízení projektů je proto pro podnikatelskou úspěšnost zcela nedosta-
tečné. Důležitější je výběr „správných“ projektů, což je významnou součástí řízení portfolia 
projektů. Zde jde v podstatě o řízení prostřednictvím projektů (Management by projects).

Řízení portfolia projektů je podstatně mladší disciplínou než projektové řízení a značná 
část našich firem a jej neuplatňuje, resp. uplatňuje v nedostatečné míře. Právě problematice 
řízení portfolia projektů je věnována tato práce, která přináší soubor prakticky využitelných 
poznatků pro přípravu, tvorbu a řízení realizace portfolií projektů. Kniha je rozdělena do 
šesti vzájemně návazných kapitol.

Cílem první kapitoly je uvést čtenáře do problematiky řízení portfolia projektů. Cha-
rakterizují se zde jednak základní rysy řízení portfolia projektů a jeho cíle, jednak procesní 
modely řízení portfolia projektů, představující určitou posloupnost základních fází řízení 
portfolia projektů. Na základě charakteristik těchto modelů, posouzení jejich předností 
a nedostatků, pak autoři koncipují vlastní model řízení portfolia projektů, který je zákla-
dem pro další kapitoly.

Řízení portfolia projektů by mělo vždy vycházet se stanovené firemní strategie. Tvorba, 
resp. korekce této strategie proto tvoří náplň první fáze řízení portfolia projektů. Tvorbě 
firemní strategie z hlediska jejích jednotlivých prvků (poslání firmy, resp. její mise, vize, 
stanovení strategických cílů a jejich prioritizace, vlastní zpracování firemní strategie) a její 
transformaci do strategického plánu firmy je věnována druhá kapitola.

Tvorba portfolia projektů vyžaduje přípravu rozsáhlého souboru projektů, ze kterých 
se budou vybírat projekty, které nejvíce přispívají k plnění strategických cílů firmy. Do-
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spět k výchozímu souboru projektů vyžaduje nejprve generovat co nejširší paletu návrhů 
a námětů na projekty. Podrobnější zpracování návrhů a námětů na projekty by však bylo 
značně časově i finančně náročné, proto je daleko vhodnější realizovat nejprve předběžné 
prověřování námětů na projekty v podobě prescreeningu, jehož cílem je posoudit přijatel-
nost projektových záměrů. Tyto projekty procházejí dále screeningem, který má obdobnou 
náplň i cíle jako prescreening, vychází však z bohatšího souboru informací o projektech. 
Problematice generování námětů na projekty, jejich prescreeningu a screeningu je věno-
vána třetí kapitola.

Tvorba portfolia projektů představuje jednu z klíčových fází řízení portfolia projektů, 
neboť jejím výsledkem by mělo být takové portfolio, jehož implementace významně přispěje 
k plnění strategických cílů a strategie firmy. Vlastní tvorba portfolia projektů vyžaduje 
nejprve stanovit hodnotu každého projektu ucházejícího se o zařazení do portfolia, a to 
aplikací vícekriteriálního hodnocení projektů. Na základě znalosti těchto hodnot je mož-
né přistoupit k vlastní tvorbě portfolia projektů maximalizující jeho hodnotu s využitím 
optimalizačních metod. Touto problematikou se zabývá čtvrtá kapitola.

Kvalita řízení realizace portfolia projektů představuje faktor ovlivňující významným 
způsobem skutečné přínosy portfolia k realizaci firemní strategie. Východiskem této fáze 
je sledování výkonnosti projektů v průběhu jejich realizace i výkonnosti celého portfolia. 
Významnou složku řízení realizace portfolia představují jednak periodické prověrky jeho 
stavu a na nich založené korekce vedoucí ke změnám struktury portfolia, jednak proces 
stupňů a bran, zaměřený na prověřování jednotlivých projektů. Je zřejmé, že kvalitní řízení 
realizace portfolia projektů vyžaduje vhodný informační systém, který poskytuje orgánům 
řízení portfolia aktuální a validní informace jako základ pro rozhodování o korekcích 
tohoto portfolia. Této problematice je věnována pátá kapitola.

Poslední kapitola se zaměřuje na významnou problematiku implementace systému řízení 
portfolia projektů ve firmě. Nejprve se diskutují chyby a nedostatky řízení portfolia pro-
jektů v praxi. Klíčový je pak návrh postupu při implementaci systému v závislosti na míře 
připravenosti firmy k řízení portfolia projektů, zjišťované pomocí dotazníku. Pozornost 
je věnována i vytváření organizační struktury řízení portfolia projektů z hlediska jejích 
specifických orgánů, jejich pravomocí a odpovědnosti. V závěru kapitoly jsou pak shrnuty 
přínosy, které může zavedení systému řízení portfolia projektů firmě přinést.

Uplatnění poznatků  této práce zajišťuje propojení projektů se strategickými firemními 
cíli a optimalizace portfolia umožňuje dosáhnout maximálních přínosů tohoto portfolia 
při omezených zdrojích. Jinými slovy jde o optimální alokaci omezených zdrojů a dosa-
žení podstatně vyšší účinnosti realizace strategie, což se mnohým firmám nedaří. I když 
je publikace primárně určena pro firmy, tj. podnikatelské subjekty orientované na zisk, 
mohou se některé poznatky stejně dobře uplatnit i v neziskových organizacích a orgánech 
státní a veřejné správy.

Publikace může vhodně sloužit především vrcholovým manažerům rozhodujícím o fi-
remní strategii, manažerům podílejícím se na realizaci této strategie, manažerům portfolií, 
programů a projektů, členům orgánů angažovaným při řízení portfolií projektů, manaže-
rům organizačních útvarů disponujícím zdroji (finančními, lidskými, technickými aj.) pro 
realizaci portfolií, konzultantům a dalším specialistům z oblasti řízení portfolií projektů. 
Publikace autorů, představujících spojení teoretické fronty  s manažerskou zkušeností 
a erudicí, by neměla uniknout pozornosti především manažerů těch firem, které hodlají 
zavádět systém řízení portfolia projektů, resp. chtějí jej pozvednout na vyšší úroveň. Užiteč-
ná může být tato práce i pro účastníky kurzů manažerského vzdělávání, včetně kurzů MBA 
a v neposlední řadě i pro studenty vysokých škol ekonomického a manažerského zaměření.



KAPITOLA 1

1. Úvod do 
problematiky 
řízení portfolia 
projektů
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Cílem této kapitoly je uvést čtenáře do problematiky řízení portfolia projektů, zahr-
nujícího investiční i výzkumné projekty. Jde o významnou oblast, neboť investiční 

a výzkumné plány, představující výstupy řízení portfolia projektů, jsou základním ná­
strojem realizace firemní strategie a dosahování jejích strategických cílů. Podkapitola 1.1 
charakterizuje jednak základní rysy řízení portfolia projektů a jeho cíle, jednak procesní 
modely řízení portfolia projektů. Tyto procesní modely představují určitou posloupnost 
základních fází řízení portfolia projektů, které tvoří obvykle revize, resp. tvorba firemní 
strategie, příprava a hodnocení projektů, tvorba portfolia projektů (optimalizace portfolia) 
a realizace portfolia včetně hodnocení a řízení výkonnosti tohoto portfolia. Na základě 
charakteristik těchto modelů, posouzení jejich předností a nedostatků, pak autoři koncipují 
vlastní model řízení portfolia projektů, který je základem pro další kapitoly této pub-
likace. Vzhledem k tomu, že základní složky portfolia projektů netvoří pouze jednotlivé 
projekty, ale také programy, věnuje se v podkapitole 1.2 pozornost odlišení náplně pro-
jektů, programů a portfolií.

Při tvorbě portfolia projektů má značný význam kategorizace projektů, tj. jejich roz-
členění do určitých skupin podle zvolené charakteristiky. Důležitost kategorizace projektů 
spočívá v tom, že slouží jako nástroj dosahování vyváženosti portfolia z hlediska druhů 
zastoupených projektů. Této problematice je věnována podkapitola 1.3. Poslední dvě pod-
kapitoly charakterizují jednak nedostatky řízení portfolia projektů v hospodářské praxi, 
jednak přínosy zavedení systému řízení portfolia projektů ve firemní praxi.

1.1  Podstata a náplň řízení portfolia projektů

1.1.1 Základní rysy řízení portfolia projektů

Každá firma, která se chce rozvíjet, udržet, resp. posílit svoji konkurenční pozici a tím 
i podnikatelskou prosperitu, realizuje postupně více projektů, a to projekty investiční, 
projekty výzkumu a vývoje nových produktů a technologií, projekty obnovy aj. Realizace 
těchto projektů je obvykle spojena s vynaložením značných objemů finančních prostřed-
ků i jiných omezených zdrojů. Vzhledem k tomu, že tyto projekty představují významný 
nástroj realizace firemní strategie, měly by se realizovat projekty, které nejvíce přispívají 
k dosahování strategických cílů a přinášejí největší hodnotu. Realizace těchto projektů 
musí pak být zabezpečena dostatečnými zdroji (finančními, lidskými, technickými aj.).

V hospodářské praxi se však plnění těchto požadavků často nedaří, resp. tyto poža-
davky nejsou ani explicitně formulovány. Firmy často uplatňují při přípravě a realizaci 
jednotlivých projektů ve větší či menší míře postupy a nástroje projektového řízení (Project 
management) známé již desítky let, tak aby byly tyto projekty realizované v plánovaném 
termínu, požadované kvalitě a nedošlo k překročení plánovaných nákladů. Cílem projekto-
vého řízení je tedy efektivní (správná) realizace projektů. Současně rozhodování o přijetí 
či zamítnutí každého jednotlivého projektu probíhá obvykle izolovaně, tj. bez ohledu na 
ostatní projekty, i když přijetím určitého projektu se snižují disponibilní zdroje pro ostatní 
projekty. „Správné“ řízení projektů je proto pro podnikatelskou úspěšnost zcela nedostateč-
né. Důležitější je výběr „správných“ projektů, což je významnou součástí řízení portfolia 
projektů. Zde jde v podstatě o řízení prostřednictvím projektů (Management by projects).
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Řízení portfolia projektů je podstatně mladší disciplínou než projektové řízení a značná 
část našich firem jej neuplatňuje, resp. uplatňuje v nedostatečné míře. Významnými 
složkami kvalitního řízení portfolia projektů je především:

 ■ Stanovení celkového ohodnocení (hodnoty) jednotlivých projektů z hlediska většího 
počtu kritérií zahrnujících kritéria umožňující měřit dosahování strategických cílů firmy.

 ■ Výběr projektů do portfolia tak, aby se dosáhlo co nejvyšší hodnoty portfolia při 
respektování omezenosti zdrojů a požadavků na vyváženost tohoto portfolia (z hlediska 
podílu malých i velkých projektů, projektů značně rizikových a málo rizikových, projektů 
růstových a obnovovacích aj.). Jde o optimalizaci složení portfolia determinující i op­
timální alokaci omezených zdrojů.

 ■ Periodické prověrky portfolia, vedoucí k jeho korekcím v podobě zařazení nových pro-
jektů, k pozastavení či předčasnému ukončení určitých projektů, které se již realizují aj.

I když tento výčet nepředstavuje vyčerpávající přehled aktivit tvořících náplň řízení 
portfolia projektů, přesto umožňuje udělat si určitou představu o podstatě tohoto řízení. 
Z hlediska vztahu projektového řízení a řízení portfolia projektů je třeba konstatovat, že 
nedostatky projektového řízení mohou oslabit účinnost kvalitního řízení portfolia projektů 
i dosahovaných výsledků, avšak ani vynikající projektové řízení nemůže vyvážit absenci, 
resp. nízkou kvalitu řízení portfolia projektů z hlediska dosahovaných výsledků.

Poznámka:
Důležité je zdůraznit rozdíl přípravy, hodnocení a řízení rizika jednotlivých projektů od řízení port-
folia projektů. První aktivita představuje dělat „věci správně“, tj. připravovat projekty, hodnotit 
je a řídit jejich riziko v souladu s poznatky projektového managementu. Tvorba a řízení portfolia 
pak představuje dělat „správné věci“, tj. dospět k takovému složení portfolia, jehož realizací bude 
dosaženo očekávaných přínosů pro firmu. Kvalita první aktivity je podmínkou nutnou, nikoliv však 
postačující pro dosažení cílů tvorby a řízení portfolia1. Tvorba a řízení portfolia představuje značně 
pokročilejší verzi kapitálového rozpočtování (Capital budgeting), tj. tvorby portfolia projektů v pří-
padě kapitálového omezení.

1.1.2 Cíle řízení portfolia projektů

Předpokladem vytvoření kvalitního systému řízení portfolia projektů je jasná specifikace 
jeho cílů. Základní cíl řízení portfolia je možné formulovat jako stanovení optimální­
ho (správného, nejvýhodnějšího) portfolia projektů maximalizujícího jeho hodnotu 
z hlediska více kritérií vycházejících ze strategických firemních cílů, a to při respektování 
vyváženosti portfolia a omezených zdrojů. Prostředkem dosažení tohoto cíle je především 
racionální a transparentní rozhodovací proces vycházející z pokud možno spolehlivých 
dat a využívající v závislosti na konkrétních podmínkách vhodné podpůrné modely2.

1 Pennypacker a Retna [12] považují za atributy správného portfolia jeho provázanost s firemní strategií, 
založení na souboru kritérií odrážejících firemní cíle a maximalizaci výnosnosti investic.

2 Blíže se těmito modely zabývá podkapitola 4.4, orientovaná na optimalizační modely pro tvorbu 
portfolia.
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 Mezí dílčí cíle řízení portfolia patří:

 ■ efektivně (optimálně) alokovat omezené firemní zdroje (finanční, technologické, lid-
ské, informační a organizační) a případně přispět k žádoucí realokaci těchto zdrojů, 
umožňující zvýšit přínosy portfolia pro firmu;

 ■ zabezpečit vazbu mezi strategickými cíli firmy a projekty, vedoucími k dosažení těchto 
cílů, tj. dosáhnout propojení projektů s firemní strategií;

 ■ dospět k vyváženému portfoliu z hlediska krátkodobých a dlouhodobých projektů, 
projektů s malým a velkým rizikem, zastoupení odlišných typů projektů (zavedení 
nových produktů, inovace současných produktů, racionalizační projekty zaměřené na 
úsporu nákladů aj.) a přispět nejen ke zlepšení současného stavu firmy, ale podpořit 
i její budoucí úspěšnost;

 ■ udržet konkurenční pozici firmy zvýšením prodejů a tržního podílu;
 ■ specifikovat jednak kritéria pro hodnocení a výběr projektů do portfolia, jednak kritéria 

pro ukončení projektů a upřesnit tak proces jejich vyřazování z portfolia;
 ■ investovat do „správných“ projektů a vyhnout se investování do chybných, resp. ná-

kladných projektů;
 ■ získávat a rozvíjet kompetence a dovednosti nezbytné pro dlouhodobé posilování 

konkurenční pozice firmy;
 ■ prosadit systémové (celofiremní) uvažování na rozdíl od orientace na jednotlivé složky 

(podnikatelské jednotky, funkční oblasti aj.);
 ■ zvýšit transparentnost, objektivitu a racionalitu rozhodování o portfoliu;
 ■ přispět k vyhledávání a zhodnocování příležitostí pro nové projekty při respektování 

omezených zdrojů;
 ■ sjednotit terminologii, reporting a výměnu informací při řízení projektů a jejich portfolií.

Tvorba a řízení portfolia pak představuje klíčový nástroj realizace firemní strategie.

1.1.3 Procesní modely řízení portfolia projektů

Odborná literatura rozčleňuje proces řízení portfolia projektů do několika fází, které se 
obvykle shodují v pojetí klíčových fází, které tvoří revize, resp. tvorba firemní strategie, 
příprava a hodnocení projektů, tvorba portfolia projektů (optimalizace portfolia) a re­
alizace portfolia včetně hodnocení a řízení výkonnosti tohoto portfolia. Někteří autoři 
pak pracují s menším počtem agregovaných fází, jiní s detailnějším členěním procesu 
řízení portfolia projektů, případně rozšiřují tento proces o některé další fáze. Jako příkla-
dy uvedeme čtyři procesní modely řízení portfolia projektů, a to model autorské dvojice 
Bible–Bivins [2], model Knutsonové [6], model Morrise a Pinta [11] a model CREOPM, 
který koncipovali Bayney a Chakravarti [1]. V závěru této podkapitoly pak uvedeme naše 
pojetí procesu řízení portfolia projektů a jeho fáze, které pak bude rozvedeno v dalších 
kapitolách.

Procesní model Bible–Bivins
Tito autoři rozčleňují proces řízení portfolia projektů (ŘPP) do pěti navazujících fází, 
uvedených na obr. 1.1. Tyto fáze tvoří:
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 ■ tvorba (revize) strategie a strategických plánů,
 ■ prověřování projektů a eliminace nevyhovujících projektů,
 ■ výběr projektů do portfolia,
 ■ realizace (implementace) portfolia,
 ■ hodnocení portfolia a jeho korekce.
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cílů

Fáze ŘPP
Strategická

fáze
Implementace

portfolia
Výběr projektů

do portfolia
Screening

Aktivity

Prioritizace
kritérií

Tvorba
kritérií

hodnocení

Stanovení
vize

Stanovení
mise

Prescreening
projektových

záměrů

Rozpracování
potenciálních

projektů

Stanovení
kritérií pro
screening

Screening
potenciálních

projektů

Analýza
a hodnocení

portfolia
s využitím
scénářů

Výběr
projektů do

portfolia

Stanovení
přínosů

kandidátských
projektů

Stanovení
ukazatelů
pro měření
výkonnosti

Realizace
korekčních

akcí

Měření
výkonnosti

projektů

Specifikace
řídicí struktury

(subjekty
a jejich role)

Výstup

Iterace

Oblast ŘPP

Prioritizovaná
kritéria

Správa portfolia
a ukazatele
výkonnosti

projektů

Optimální
portfolio

Kandidátské
projekty

Monitorování,
hodnocení a řízení

portfolia

Identifikace,
hodnocení

a výběr
projektů

Tvorba
strategie

Stanovení
korekcí
portfolia

Ukazatele výkonnosti
portfolia a jeho

korekce

Sumace přínosů
projektů a měření

výkonnosti
portfolia

Hodnocení
portfolia

Implementace
změn

Hodnocení
výkonnosti

portfolia

Obr. 1.1 Procesní model Bible–Bivins

Během strategické fáze organizace reviduje3, resp. vytváří svoji strategii zahrnující misi, 
vizi, strategické cíle a z nich vyplývající kritéria pro hodnocení projektů a jejich výběr do 
portfolia včetně prioritizace těchto kritérií, a dále strategické plány. Tato fáze vytváří zá-
klad pro kvalitní řízení portfolia projektů, neboť umožňuje hodnotit přínosy jednotlivých 
projektů i portfolia jako celku k realizaci strategie.

Prověřovací fáze (Screening phase) začíná tvorbou návrhů na potenciální projekty 
(Potencial projects), u kterých lze odůvodněně očekávat určité příspěvky k plnění strate-
gických cílů. Prověřování a vyřazování projektů může probíhat ve dvou krocích. Výsled-
kem prvního kroku (Prescreening) jsou potenciální projekty, jakožto navržené projekty 
s předpokládaným příspěvkem k plnění strategických cílů. U projektů, které prošly prvním 
krokem prověřování, se nyní zpracovávají podrobnější soubory informací v podobě tech-
nicko-ekonomické studie (Feasibility study), resp. podnikatelského případu (Business case), 

3 Tato revize probíhá v případě, že organizace již má strategii a strategické plány zpracované, což je 
obvyklé u velkých a dobře řízených firem. U menších firem mnohdy explicitně zpracovaná strategie 
chybí.
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a jejich hodnocením, prověřováním a vyřazováním v druhém kroku dochází k vytvoření 
užšího souboru přijatelných projektů, které jsou kandidáty na zařazení do portfolia. Fázi 
prověřování a vyřazování projektů lze chápat jako určitý trychtýř, pomocí kterého se hod-
nocením rozsáhlého souboru projektových návrhů a vyřazováním nevyhovujících návrhů 
redukuje tento soubor na přiměřeně menší soubor projektů (přijatelné, resp. kandidátské 
projekty), z nichž se bude vytvářet portfolio. Klíčovým předpokladem úspěšnosti této fáze 
je jasná specifikace prověřovacích kritérií (Screening criteria).

Náplní třetí, výběrové fáze (Selection phase) je stanovení portfolia projektů, maxi-
malizujícího jeho přínosy pro firmu při respektování zdrojových (finanční prostředky, 
pracovníci, výrobní zařízení aj.) a dalších omezení. Předpokladem dosažení tohoto cíle 
je určení ohodnocení jednotlivých projektů vzhledem ke každému kritériu a stanovení 
celkového ohodnocení, tj. hodnoty těchto projektů. Tuto hodnotu lze stanovit využitím 
některé z metod vícekriteriálního hodnocení, resp. jednodušeji pomocí skórovacích 
modelů (vážený součet bodů přiřazený projektu vzhledem k jednotlivým kritériím)4, 
kde vahami jsou váhy těchto kritérií. K vlastní tvorbě portfolia projektů lze pak využít 
optimalizační modely (např. modely deterministické či stochastické optimalizace). Pro 
analýzu a hodnocení vytvořeného portfolia doporučují autoři uplatnit scénáře.

Schválené portfolio projektů jakožto výsledek předchozího kroku přechází do čtvrté, 
implementační fáze (Implementation phase), tj. začíná vlastní realizace portfolia postup-
ným zahajováním jednotlivých projektů. Průběh realizace jednotlivých projektů je třeba 
monitorovat a řídit s využitím nástrojů projektového řízení. Rovněž je třeba monitorovat, 
měřit a kontrolovat výkonnost jednotlivých projektů vzhledem ke stanoveným ukazatelům 
a v případě odchylek od plánu realizovat korekční akce. Tato fáze vyžaduje vymezit řídicí 
infrastrukturu, tj. jednotlivé subjekty, jejich role a zvolit ukazatele pro měření výkonnosti.

Poslední evaluační fáze (Evaluations phase) slouží k hodnocení výkonnosti portfolia 
ve vztahu ke strategickým cílům a ke stanovení případných nezbytných změn, respektive 
modifikací portfolia. V rámci této fáze se shromažďují hodnoty ukazatelů výkonnosti za 
všechny projekty, probíhá jejich syntéza za celé portfolio a zjišťuje se, zda dosažené výsled-
ky odpovídají očekávaným přínosům a dospívá se k závěru, které projekty vyžadují více 
manažerské pozornosti. Důležitou součástí této fáze je i zvažování dopadů případných 
změn strategie a strategických cílů (vyvolaných jak významnými externími či interními 
faktory) na strukturu portfolia, tj. posouzení relevantnosti složek portfolia vzhledem 
k dosahování korigovaných strategických cílů. Na základě toho je pak třeba realizovat akce 
směřující ke korekci portfolia modifikací, resp. vyřazením určitých projektů, zařazením 
nových projektů aj.

Ačkoli jsme procesní model řízení portfolia projektů, zobrazený na obr. 1.1, popsali 
jako sled jednotlivých fází, ve skutečnosti je tento proces iterační a cyklický. Např. imple-
mentační a evaluační fáze probíhají současně, přičemž šipky pod obdélníky zobrazujícími 
jednotlivé fáze indikují, že po dokončení libovolné fáze se může v závislosti na situaci vrátit 
proces k nové realizaci libovolné předchozí fáze. Znamená to, že v závislosti na význam-
ných externích či interních faktorech může na to proces řízení portfolia projektů rychle 
reagovat změnou strategie a strategických cílů s následující korekcí portfolia projektů tak, 
aby toto korigované portfolio přispívalo výrazně k plnění změněných strategických cílů.

Určitým nedostatkem tohoto procesního modelu je, že jeho součástí nejsou postau­
dity (postimplementační analýzy) vybraných projektů, resp. určitých fází řízení portfolia 

4 K tomuto bodovému ohodnocení se používají různé bodové stupnice, např. stupnice 1, 2, 3, 4, 5 nebo 
jemnější stupnice 1, 2, 3, …, 10.
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projektů, zaměřené na srovnání předpokladů, z nichž příprava projektů, jejich hodnocení 
a tvorba portfolia vycházely se skutečností v určitém období po realizaci portfolia. Jejich 
součástí je též identifikace faktorů vedoucích k úspěšnosti či neúspěšnosti procesu řízení 
portfolia projektů a jeho výsledků. Tyto postaudity mohou být významným nástrojem 
učení se z minulých chyb i úspěchů (Lessons learned) a mohou vést k vyšší kvalitě řízení 
portfolia projektů.

Procesní model Knutsonové [6]
Tento procesní model člení řízení portfolia projektů do šesti následujících fází:

 ■ Fáze 1: Tvorba strategie a strategické plánování. Tato fáze je analogická první fázi 
předchozího procesního modelu, a proto ji nemusíme blíže charakterizovat.

 ■ Fáze 2: Identifikace podnikatelských příležitostí a generování námětů (idejí) na nové 
projekty. Autorka rozlišuje dva zdroje námětů na projekty, a to náměty vznikající na 
vyšších úrovních managementu (Top-down projects) a náměty generované na nižších 
úrovních včetně řadových pracovníků (Bottom-up projects). Může zde být i třetí kategorie 
námětů, generovaných zákazníky.

 ■ Fáze 3 a 4: Prioritizace projektů a jejich výběr do portfolia, které tvoří vlastní jádro 
řízení portfolia projektů. Autorka specifikuje požadavky na tyto fáze (specifikace kritérií 
hodnocení, získání spolehlivých dat, vytvoření procesu analýzy informací o projektech 
a jednotné uplatňování metodologie v rámci celé organizace, optimalizace portfolia, 
realizace setkání na úrovni vrcholového managementu, kde se rozhoduje o zařazení 
jednotlivých projektů do portfolia). V rámci tohoto modelu se rozlišují dva druhy 
projektů, a to projekty, které je nutno realizovat pro přežití firmy, resp. uchování jejího 
zdraví (Survival projects), a růstové projekty (Growth projects), které nepřinášejí bez-
prostřední efekty, ale zvyšují hodnotu firmy. Tyto projekty pak soutěží o volné zdroje 
zbývající po zdrojovém zabezpečení projektů první skupiny.

 ■ Fáze 5 a 6: Monitorování a korigování portfolia. Náplní páté fáze je sledování vývoje 
realizovaných projektů, jejich výkonnosti i výkonnosti celého portfolia. Možné změny 
externích, resp. interních faktorů ovlivňujících jednotlivé projekty pak vyžadují 
v následující fázi korigovat ohodnocení těchto projektů, což pak obvykle vyvolá i nutnost 
úprav portfolia projektů. Především pátou fázi je vhodné podporovat uplatněním 
vhodných počítačových programů.

Procesní model Morris–Pinto [11]
Stejně jako u předchozích dvou procesních modelů je východiskem řízení portfolia projektů 
opět zpracovaná firemní strategie a strategické cíle, autoři však ponechávají její tvorbu či 
revizi mimo procesní model. Dále autoři předpokládají existenci souboru navrhovaných 
projektů a vlastní proces řízení portfolia projektů rozdělují do těchto fází:

 ■ Fáze 1: Předběžné prověřování návrhů projektů (Prescreening) z hlediska souboru 
stanovených kritérií, kde hrají značnou roli přínosy projektu k dosahování strategic-
kých cílů. Stejně jako v modelu Bible–Bivins slouží tato fáze k vyřazení projektových 
návrhů bez zřejmých vazeb k firemní strategii a tím i zmenšení počtu návrhů projektů 
vstupujících do další fáze. Součástí první fáze je i stanovení mandatorních projektů.

 ■ Fáze 2: V rámci této fáze probíhá podrobnější zpracování a analýza návrhů projektů, 
které prošly úspěšně první fází, a to např. v podobě technicko-ekonomických studií 
(Feasibility study), včetně využití databází již dříve dokončených projektů. Cílem pak 
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je zpracovat na základě disponibilních informací hodnoty kritérií jednotlivých projektů 
(kvantitativní kritéria v podobě finančních ukazatelů jako např. čistá současná hodnota, 
vnitřní výnosové procento, index rentability, charakteristiky rizika projektů, jejich pří-
nosy k plnění strategických cílů aj.). Jednotný soubor kritérií pak zajišťuje srovnatelnost 
celkových ohodnocení projektů ve fázi jejich výběru do portfolia.

 ■ Fáze 3: Prověřování projektů a vyřazování projektů nesplňujících dané požadavky 
(Screening). Náplň této fáze je analogická stejné fázi procesního modelu Bible–Bivins 
a sleduje opět zmenšení počtu projektů jakožto základu pro tvorbu portfolia. Jako 
hlediska pro eliminaci projektů slouží nesplnění určitých požadavků v podobě malého 
přínosu k realizaci firemní strategie, přílišné rizikovosti, nedosažení určitých minimál-
ních hodnot finančních ukazatelů (např. vnitřního výnosového procenta a či rentability 
investovaného kapitálu) aj.

 ■ Fáze 4: Optimalizace portfolia. Autoři doporučují rozdělit tuto fázi do dvou kro-
ků. Náplní prvního kroku je stanovení hodnoty každého projektu některou z metod 
vícekriteriálního hodnocení (v případě nepříliš velkého počtu projektů), resp. uplatněním 
jednodušších skórovacích modelů v případě rozsáhlejšího souboru těchto projektů. 
Cílem druhého kroku je dospět k optimálnímu portfoliu, tj. k souboru projektů s nej-
vyšší celkovou hodnotou při respektování určitých omezení, a to především zdrojových, 
respektování závislostí určitých projektů, resp. existence vzájemně se vylučujících pro-
jektů (např. projekty zaměřené na zavedení nového výrobku různými technologiemi) 
a respektování požadavků na riziko portfolia. Optimalizace portfolia je relativně snadná 
v případě jediného omezeného zdroje, při existenci více omezení je vhodné použít 
náročnější optimalizační modely.

 ■ Fáze 5: Úpravy optimálního portfolia. Portfolio stanovené v předchozí fázi jako výstup 
optimalizačních modelů nemusí respektovat některé požadavky na realizované portfolio, 
které je obtížné, resp. nemožné do těchto modelů začlenit. Jde o to, že strategické roz-
hodnutí není dáno řešením příslušného modelu, ale jeho určitou (někdy menší, někdy 
větší) korekcí. Jde o rozhodnutí manažerů vrcholové či vyšší úrovně řízení, založené 
na jejich úsudku a souboru relevantních informací. V případě, že manažeři dospějí ke 
značným úpravám struktury portfolia, bude vhodné vrátit se k předchozí optimalizač-
ní fázi a stanovit dopady těchto úprav na charakteristiky portfolia k realizaci včetně 
analýzy citlivosti. Důležitou součástí této fáze je i posuzování vyváženosti portfolia 
(z hlediska počtu malých a velkých projektů, krátkodobých a dlouhodobých projektů, 
projektů značně a málo rizikových, projektů růstových a projektů orientovaných na 
úspory nákladů aj.).

Jako postprocesní fázi chápou autoři hodnocení projektů v různé fázi jejich životního 
cyklu. Mohou to být např. projekty, které jsou kandidáty na předčasné ukončení, projekty 
v určitém období po jejich realizaci, kdy poznatky z přípravy, realizace a provozu těchto 
projektů5 (se mohou využít pro zvýšení kvality přípravy a realizace obdobných projektů 
v budoucnosti. Projekty, které již dosáhly určitých významných milníků, je třeba znovu 
hodnotit současně s novými projekty ucházejícími se o zařazení do portfolia. To pak vede 
k přehodnocování portfolia v určitých pravidelných intervalech v důsledku dokončení či 
opuštění některých projektů, k navržení nových projektů, ke změnám strategického smě-
řování firmy, změnám disponibilních zdrojů a podstatným změnám podnikatelského okolí.

5 Obvykle odchylky předpokládaných a skutečných výsledků těchto projektů a příčiny těchto odchylek.

-
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