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KRYTERIA WYBORU PORTFELA PROJEKTOW
— WYBRANE ZAGADNIENIE

Streszczenie: Podstawowym zagrozeniem pojawiajacym si¢ w $rodowisku wieloprojek-
towym jest brak spdjnosci strategicznej. Poszczegoélne projekty realizowane sa wowczas
w oderwaniu od pozostatych, dziatania za$ ukierunkowane na maksymalizacj¢ efektow jed-
nostkowych, a nie w ujeciu globalnym. Gtéwnym celem niniejszego artykutu jest zaprezento-
wanie propozycji analizy i kreowania portfela projektow w przedsigbiorstwie ze szczegdlnym
uwzglednieniem instrumentéw rachunkowosci zarzadczej wspomagajacych ten cykl.

Stowa kluczowe: projekt, portfel projektow, dobor projektow.

1. Wstep

Coraz wigcej przedsigbiorstw organizuje obecnie swoje dzialania w formie projek-
tow (w znaczeniu przedsigwzigc). Jak pokazuje praktyka, prawie kazda $rednia
i duza firma do$wiadczyla realizacji projektoéw. Menedzerowie nie ograniczaja si¢
przy tym w stosowaniu projektowego podejscia jedynie do dziatalnosci inwestycyj-
nej. Rowniez operacyjna czgs$¢ dziatalnosci zaczyna by¢ organizowana w formie
projektoéw. Zjawisko to spowodowane jest przede wszystkim turbulentnym otocze-
niem. Czgsto nieprzewidywalne warunki dziatalnosci gospodarczej sprawiaja, ze tyl-
ko bardzo elastyczne metody zarzadzania umozliwiajg po pierwsze przetrwanie
na rynku i po drugie jego ksztattowanie w sposob, ktory zapewnia realizacje przyje-
tej strategii. Nierzadko rozwigzania powstalych probleméw musza by¢ ,,skrojone
na miar¢”, aby najlepiej wykorzysta¢ zasoby przedsigbiorstwa do osiagni¢cia celow
strategicznych. To wszystko sprawia, ze w przedsigbiorstwach realizowane sg nie
pojedyncze projekty, ale zbidr przedsiewzig¢. W organizacjach projektowych, w kto-
rych projekty stanowig podstawe dziatalnosci i im podporzadkowane sg wszelkie
dzialania, liczba jednoczesnie realizowanych przedsigwzie¢ nierzadko przewyzsza
kilkanascie lub nawet kilkadziesigt. Niestety wraz ze wzrostem liczby prowadzo-
nych projektow poteguja si¢ problemy specyficzne dla tej formy dziatalnosci gospo-
darczej. Podstawowym zagrozeniem pojawiajgcym si¢ w srodowisku wieloprojek-
towym jest brak spdjnosci strategicznej. Poszczegdlne projekty realizowane
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sg wowczas w oderwaniu od pozostatych, dzialania zas ukierunkowane na maksy-
malizacje efektow jednostkowych, a nie w ujeciu globalnym. To z kolei prowadzi¢
moze do niezdrowej konkurencji i niewykorzystania potencjatu przedsigbiorstwa.
W skrajnych przypadkach realizowane sg projekty sprzeczne z przyjeta wczesniej
strategig. Dlatego coraz wickszego znaczenia w controllingu nabiera juz nie tylko
wspomaganie decyzyjne poszczegdlnych przedsigwzigé, ale rowniez pomoc w bu-
dowaniu optymalnego dla przedsigbiorstwa portfela projektow.

Glownym celem niniejszego artykutu jest zaprezentowanie propozycji analizy
i kreowania portfela projektow w przedsigbiorstwie ze szczegdlnym uwzglednie-
niem instrumentow controllingu wspomagajacych ten cykl.

Teza artykutu zawiera si¢ w stwierdzeniu, ze tworzenie optymalnego dla przed-
sigbiorstwa portfela projektow nie jest rdwnoznaczne z optymalizacjg kazdego
przedsiewzigcia z osobna. Przy doborze przedsigwzie¢ nalezy uwzgledni¢ przede
wszystkim relacje zachodzace miedzy nimi oraz inne czynniki ksztaltujace wynik
przedsigbiorstwa.

2. Portfel projektow w przedsiebiorstwie

Portfel projektow jest odmiennie rozumiany i definiowany zaréwno w praktyce go-
spodarczej, jak i w literaturze o zarzadzaniu. Niektorzy autorzy, jak np. M. Martin-
suo i P. Lehtonen, postrzegajg portfel jako zbior projektow, ktore dzielg sie i konku-
ruja wzajemnie o te same zasoby i ktore zarzgdzane lub finansowane sg przez t¢ sama
organizacje [Martinsuo, Lehtonen 2007, s. 56]. Podobnie Gareis — uznajac portfel
za zbior projektow realizowanych w danym momencie przez przedsigbiorstwo przy
uwzglednieniu wzajemnych zalezno$ci [Gareis 2002, s. 4]. W takim ujeciu portfel
tworza wszystkie realizowane projekty, bez wzgledu na ich charakter, cel czy status
(realizowany, zawieszony, zaniechany, odwotany...).

Nieco inaczej portfel rozumiany jest np. przez R. Wysockiego i R. McGary’e-
go. Przytoczeni autorzy wyodrebniajg portfel na podstawie przyjetych kryteriow
selekcji. Lacza oni zatem przedsiewziecia o Scisle okreslonych cechach, tworzac
tym samym kilka portfeli w jednym przedsigbiorstwie. Bazujac na takim podejsciu,
mozna wyodrgbni¢ np. portfel nowych produktow, z zakresu IT, o budzecie nieprze-
kraczajacym ustalonej wczesniej kwoty itd. [Wysocki, McGary 2005, s. 416]. Tak
rozumiany portfel projektow jednak i tak ostatecznie wymaga koncowej agregacji,
co prowadzi wowczas do pewnej ,,luki” nazewnictwa w okresleniu zbioru portfeli.

Stuszne zatem wydaje si¢ pierwsze z zaprezentowanych podejs¢, traktujace
portfel jako zbior wszystkich projektow przedsigbiorstwa w danym czasie. Wyod-
regbniong grupe przedsigwzig¢ o wspdlnym celu okresli¢ mozna wowczas mianem
programu.

Bez wzgledu jednak na sposob, w jaki definiowane sg portfele, niezmiennie po-
jawia si¢ problem doboru takich projektow do portfela, ktére umozliwig osiggnigcie
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celow przy zaangazowaniu mozliwie w najmniejszym stopniu zasoboéw przedsie-
biorstwa.

3. Cykl tworzenia portfela projektow

Stworzenie portfela projektow dla przedsiebiorstwa jest procesem cyklicznym
i mozna go przedstawi¢ w trzech gtéwnych etapach zilustrowanych na rys. 1.

Identyfikacja
projektow
C Controlling {
Tworzenie/ Analiza
aktualizacja wariantow
projektow projektow

~_ 7

Rys. 1. Cykl wyboru projektéw do realizacji

Zrodto: opracowanie wiasne.

W kazdym ze wskazanych etapow zastosowanie znajdujg instrumenty control-
lingu. W dalszej czg¢$ci niniejszego opracowania przedstawiono krotka charaktery-
styke kazdego z nich.

3.1. Identyfikacja projektéw

Pierwszy z etapdw wydaje si¢ najistotniejszy w tworzeniu portfela projektow. Ana-
lizowane sg wowczas kluczowe dla przedsigbiorstwa elementy zwigzane ze strate-
gia. Jednym z mozliwych do zastosowania instrumentow controllingowych jest roz-
winieta gtownie przez Friedaga i Schmidta europejska idea strategicznej karty
wynikow (BSC).
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Implementacja strategicznej karty wynikéw w przedsigbiorstwie w ujeciu eu-
ropejskim podzielona jest na dwuzakresowy uktad [Lewandowska, Likierski 2005,
s. 60]:

* do zarzadzania (Change — Management): Strategiczna karta wynikow trakto-
wana jest wowczas jako koncepcja wspierajaca realizacje oraz ciagly rozwoj
strategii,

* do raportowania (Ressourcen — Management): BSC wystepuje wtedy jako na-
rzgdzie, ktore wspiera odpowiednig alokacje zasobow przedsigbiorstwa.
Wdrozenie strategicznej karty wynikdw zwigzane jest zatem z opracowaniem

dwoch rodzajow kart: zarzadczej oraz sprawozdawczej. Pierwsza z nich wykorzy-

stana moze by¢ jako kompleksowe narzgdzie umozliwiajace identyfikacje projektow.

Druga za$ znajduje zastosowanie po calym cyklu tworzenia portfela projektow.
Zarzadcza karta wynikow koncentruje si¢ na dziataniach w obszarze strate-

gicznym przedsiebiorstwa. Dziatania te maja na celu realizacje przyjetej strategii.

W opracowaniu zarzadczej karty wynikow istote stanowia ludzie oraz ich dziatania.

To wilasnie dzigki dziataniom pracownikéw mozliwa jest realizacja strategicznych

celow przedsigbiorstwa. Dlatego kadra zarzadzajaca przy uzyciu zarzadczej karty

wynikow planuje, organizuje, motywuje i kontroluje dziatania swoich podwtadnych.

Tym samym realizowana jest zarzgdcza funkcja strategicznej karty wynikow.
Sprawozdawcza karta wynikow natomiast bazuje w swojej konstrukcji na mier-

nikach, ktore stanowig jej sedno. Zadaniem miernikdw jest okreslenie stopnia efek-
tywnosci funkcjonowania przedsigbiorstwa. Sprawozdawcza karta wynikow sporza-
dzana jest przede wszystkim dla zewngtrznych odbiorcow. Moga nimi by¢ zarowno
wlasciciele, wierzyciele, jak i kooperanci. Prezentacja bowiem samych wynikow
finansowych w warunkach wysokiej dynamiki zmian otoczenia moze okazac si¢
niewystarczajaca do ustalenia efektywnosci przedsigbiorstwa. Sprawozdawcza kar-
ta wynikow stanowi¢ zatem moze cenne zrodlo informacji na temat funkcjonowania
przedsiebiorstwa dla wszystkich partnerow zewngtrznych.

Etap identyfikowania projektow jest na tyle ztozony przy wykorzystaniu stra-
tegicznej karty wynikéw, ze wymaga kolejnego podziatu w uktadzie cyklicznym.
Cykl wdrozenia strategicznej karty wynikéw rozpoczyna si¢ od opracowania za-
rzadczej karty wynikow i ztozony jest z siedmiu etapow [Lewandowska, Likierski
2005, s. 611:

*  Formulowania celow.

e Rozwinigcia ram procesu strategicznego.

e Zbierania pomystow na realizacje celow.

* Powigzania dziatan w projekty.

* Powigzania z systemem motywacyjnym.

* Kontroli wynikéw w ramach BSC.

* Organizowania procesu uczenia si¢.

Wdrozenie strategicznej karty wynikow rozpoczyna si¢ od zdefiniowania strate-
gicznych celow przedsigbiorstwa. Diugofalowe dgzenia powinny wynika¢ przy tym
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z misji oraz wizji organizacji. Tylko wtedy bowiem dzialania wszystkich pracowni-
kéw podazaé moga w tym samym kierunku.

W przypadku gdy podmiot gospodarczy nie ma opracowanej misji ani wizji,
proces wdrozenia strategicznej karty wynikéw rozpoczyna si¢ od ich zdefiniowania.
Jezeli natomiast przedsiebiorstwo zdefiniowalo juz wczesniej misj¢ i wizjg, nastapic
powinno ich doprecyzowanie. Jednolite rozumienie przez pracownikow zaréwno
misji, jak 1 wizji jest punktem wyjscia w strategicznej karcie wynikdéw i determinuje
osiggnigcie celow strategicznych. Na potrzeby BSC wizja powinna by¢ sformutowa-
na przy tym nie w sposob jakosciowy, lecz ilosciowo, np.: wzrost obrotow o 15%,
rentowno$¢ na poziomie 20%. Formulowanie wizji w sposob ilosciowy prowadzi
bowiem do jej konkretyzacji. llosciowe zdefiniowanie wizji jest koniecznoscia
w procesie przektadania strategii na konkretne dziatania, co stanowi sedno strate-
gicznej karty wynikow.

Na podstawie precyzyjnie okreslonej misji i wizji przedsigbiorstwa definiowane
sg jego cele strategiczne, ktore stanowig punkt wyjscia do kolejnego etapu, jakim
jest wyznaczenie strategicznych ram funkcjonowania.

Zardéwno misja, wizja, jak i wynikajace z nich cele strategiczne wymagaja od-
powiednich dziatan. Aby uscisli¢, ktore z nich moga przyczynic si¢ w najwigkszym
stopniu do realizacji misji i wizji oraz do osiggnig¢cia celow strategicznych, niezbed-
ne jest okreslenie ram dla tych dziatan.

W etapie rozwinigcia ram procesu strategicznego konkretyzuje si¢ misje, wizje
oraz cele strategiczne poprzez okreslenie tzw. drog strategicznych i przez ustalenie
potencjatow (perspektyw), ktore przedsigbiorstwo moze rozwingc.

Drogi strategiczne wyrazaja pozadany stan rzeczy, ktory determinuje kierunki
rozwoju przedsigbiorstwa. Mowiac inaczej, drogi strategiczne wskazuja, na co na-
stawione powinny by¢ dziatania podmiotu gospodarczego.

Strategiczne cele przedsigbiorstwa powinny przy tym by¢ uporzadkowane
i umiejscowione w danej strukturze organizacyjnej wedlug mozliwie wywazonego
zestawu potencjatow. R. Kaplan i D. Norton proponuja koncepcjg¢ strategicznej karty
wynikow opartg na czterech perspektywach [Kaplan, Norton 2006, s. 28]:

* finansowe;,

e Kklienta,
e procesOw wewnetrznych,
*  rOZWOju.

W wyniku kombinacji poszczegdlnych perspektyw ze wskazanymi drogami
strategicznymi uzyskiwany jest ,,system koordynacyjny”, ktory wyznacza ramy
dziatan w przedsi¢biorstwie.

W etapie rozwoju ram procesu strategicznego analizowane s3a kompetencje
przedsigbiorstwa i ukierunkowywane sa na realizacj¢ strategii. Ramy dzialan wy-
znacza si¢ przez macierz, w ktorej definiowane beda (w nastepnym etapie) konkret-
ne cele, dziatania i miary wspierajace realizacj¢ strategii.
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Rezultatem zakonczenia etapu rozwoju ram dziatan jest baza wyjsciowa, syste-
matyzujacg w sposob ukierunkowany i wywazony wszystkie dzialania, ktore przy-
czyniajg si¢ do realizacji strategii ustalonej na podstawie misji oraz wizji.

Kolejnym etapem wdrozenia strategicznej karty wynikow jest zebranie pomy-
stow na realizacj¢ wyznaczonych celow. Nawigzujac do macierzy przedstawionej
w poprzednim etapie, mozna stwierdzi¢, ze w miejscach przecinania si¢ drog stra-
tegicznych z poszczegdlnymi perspektywami definiowane sg zestawy sktadajace si¢
z celow szczegodtowych, akeji (dziatan) oraz miernikow. Innymi stowy, nalezy zde-
finiowac, jakim perspektywom i strategicznym drogom przyporzadkowac poszcze-
golne dziatania. Zaznaczy¢ przy tym trzeba, ze definiowane dzialania musza miesci¢
si¢ w okreslonych wczeéniej ramach procesu strategicznego.

Z uwagi na fakt, ze stopniowo analizie podlega¢ beda potencjalne akcje, wzrasta
prawdopodobienstwo, ze dziatania, ktore nie pozostaja w korelacji ze strategia, zo-
stang wykluczone. Ponadto w praktyce czesto dochodzi do sytuacji, w ktorej prze-
prowadzenie procesu zbierania pomystow na realizacj¢ celow skutkuje ponownym
formulowaniem tych celow. Jest to wynik szukania precyzyjnego powiazania dzia-
tan z celami przedsi¢biorstwa.

W ramach opisywanego etapu zdefiniowania wymaga réwniez cel akcji, ktory
powinien by¢ mozliwie precyzyjnie sformutowany. Dla lepszej komunikacji pomie-
dzy pracownikami kazdej akcji nadawana jest przy tym nazwa. W dalszej kolejnos$ci
okreslane sg mierniki, za pomocg ktérych kontrolowana ma by¢ realizacja poszcze-
golnych etapow akcji. Najczesciej im lepiej sformutowany jest cel akcji, tym tatwiej
jest dobra¢ odpowiedni miernik.

Etap zbierania pomystow na realizacj¢ celow oznacza zatem ostatecznie przypi-
sanie, z uwzglednieniem réznych perspektyw, poszczegdlnym drogom strategicznym
zestawu skladajacego si¢ z celu szczegotowego, akcji (dziatania) oraz miernika.

Czwartym etapem wdrozenia strategicznej karty wynikow jest powigzanie dzia-
fan w projekty. Okreslone w poprzednim etapie pomysty na osiagnigcie strategicz-
nych celow przedsi¢biorstwa moga zosta¢ odpowiednio usystematyzowane. W tym
celu grupowane sg akcje (dziatania) o podobnych skutkach. Wyszukuje si¢ przy tym
dziatan, ktére mozliwie jak najbardziej wzmacniajg swoje wzajemne rezultaty. Gru-
pe akcji o zbieznych skutkach wiaze sie¢ w dalszej kolejnosci w projekty.

Dla poszczegolnych projektow w dalszej kolejnosci opracowywany jest plan
dziatania. Tworzona jest przy tym karta projektu z konkretnymi dziataniami. Ponad-
to kazdemu projektowi nadawana jest nazwa oraz definiowany jest cel, jaki ma by¢
osiggnigty po realizacji przedsiewzigcia.

Zgodnie z ideg strategicznej karty wynikdw w proces realizacji strategii powinni
by¢ zaangazowani wszyscy pracownicy przedsiebiorstwa. Zaden bowiem projekt,
ani nawet akcja, nie moze by¢ efektywnie przeprowadzony bez odpowiednio na-
stawionych do dziania ludzi. Proces wdrozenia strategicznej karty wynikéw musi
zatem bezwzglednie by¢ powigzany z systemem motywujacym.
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Przedstawione do tej pory etapy wdrazania strategicznej karty wynikéw zwigza-
ne byly tylko z zarzadcza karta wynikow. Etap kontroli wynikéw natomiast nawia-
zuje do sprawozdawczej czesci opisywanej koncepcji. Jak juz zauwazono, kontrola
wynikow oraz zorganizowanie uczenia si¢ realizowane sg juz po catym cyklu kon-
struowania portfela projektow.

Kontrola wynikéw w zakresie strategicznej karty wynikow oznacza przede
wszystkim poréwnanie biezacych miar osiggania celow z wczesniej zaplanowany-
mi. [stotnym uzupetnieniem jest zorganizowanie procesu uczenia sie. Dzigki niemu
mozliwe staje dokonywanie niezbednych korekt w zakresie przede wszystkim drog
strategicznych dla przedsigbiorstwa.

Zidentyfikowane w zaprezentowany sposob projekty realizowane mogg by¢
w wielu wariantach. Dlatego zasadne wydaje si¢ przejscie do drugiego etapu two-
rzenia portfela projektow.

3.2. Analiza wariantow projektow

W analizie wariantow projektow istotng role odgrywaja finansowe metody oceny.
Stanowig one punkt wyjscia do dalszych rozwazan. Na tym etapie mozna skorzysta¢
z metod statycznych (prostych) oraz dynamicznych (zlozonych). W metodach sta-
tycznych nie uwzglednia si¢ zmiany wartosci pieniadza w czasie, dlatego metody te
nazywane sg réwniez metodami niedyskontowymi. W ramach metod statycznych
sposrod najczesciej spotykanych w literaturze wymienic¢ nalezy okres zwrotu (PP)
oraz ksiegowa stope zwrotu (ARR). Do metod dynamicznych (dyskontowych) nato-
miast zaliczy¢ mozna np.: zdyskontowany okres zwrotu (DPP), warto$¢ biezaca net-
to (NPV), indeks zyskownosci (P1), wewnetrzng stope zwrotu (IRR) oraz zmodyfi-
kowana wewngtrzng stopg zwrotu (MIRR).

Analiza portfelowa wymaga rowniez oceny ryzyka. Planowanie i realizacja pro-
jektéw przebiega bowiem zazwyczaj w warunkach niepewnosci oraz ryzyka. Najcze-
Sciej zjawisko ryzyka w projekcie postrzegane jest jedynie przez pryzmat zagrozen.
Ryzyko oznacza wtedy zbidr zdarzen, ktoére niekorzystnie wptywajg na realizacjeg
poszczegdlnych zadan w projekcie, badz co gorsze stawiaja pod znakiem zapyta-
nia osiggnigcie celu gtdwnego projektu. Takie podejscie prezentujg m.in. Y. Chong i
E. Brown. Ryzyko projektow analizujg z punktu widzenia nastepujacych czynnikdéw
[Chong, Brown 2001, s. 62]:

* jakosci lub funkcji (niepowodzenia w osiggnigciu celu),

* kosztow (niepowodzenia w realizacji zatozen budzetowych),

e czasu (niepowodzenia w osiggnigciu celu projektu w ramach zatozonego harmo-
nogramu).

Wiasciwsze jednak wydaje sie rozszerzenie wspomnianego zbioru okoliczno$ci
negatywnych réwniez o sprzyjajace realizacji projektu zdarzenia, ktére mozna wy-
korzysta¢, uzyskujac dodatkowe korzysci. Ryzyko projektu zatem oznacza¢ bedzie
wtedy zbior wszystkich zdarzen, ktore moga mie¢ wplyw na osiagniecie zardéwno
celow czastkowych, jak i celu gtdéwnego projektu.
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Istotnym czynnikiem przy analizie wariantdw projektow jest takze sposob ich
finansowania. Projekty moga by¢ finansowane ze zrodet wewnetrznych, jak rowniez
zewngtrznych. Oprocz roznych wysokosci kosztow pozyskania finansowania istnie-
ja tez odmienne konsekwencje podatkowe.

Jezeli wiasciciele zdecyduja si¢ samemu finansowac dziatalno$¢ spotki, to ana-
lizie powinny zosta¢ poddane dwa przypadki. Pierwszy odnosi si¢ do sytuacji,
w ktorej pozyskanie srodkéw odbywa si¢ poprzez podwyzszenie kapitalu zaktado-
wego (akcyjnego). Wtedy finansowanie zamierzonego przedsigwziecia wystapitoby
w formie kapitatu wlasnego. Drugi przypadek natomiast dotyczy¢ bedzie udzielenia
pozyczki podporzadkowanej (udzielonej przez wtascicieli). Taki sposob pozyskania
srodkow oznacza z kolei finansowanie w formie kapitatu obcego. Jezeli dziatalnosé¢
inwestycyjna spotki finansowana bedzie poprzez podwyzszenie kapitatu zaktadowe-
go (akcyjnego), wowczas wlasciciele mogg liczy¢ na korzysci w formie dywidendy.
W przypadku natomiast udzielenia spoice pozyczki podporzadkowanej wiasciciele
uzyskaja korzysci przede wszystkim w formie odsetek.

Finansowanie kazdej inwestycji wymaga przy tym uwzgledniania skutkow po-
datkowych. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki powoduje opodatkowanie
niejako na dwoch poziomach. Najpierw opodatkowaniu podlega dochdd spotki we-
dlug stawki 19%, a potem opodatkowane zostaja dodatkowo dywidendy (réwniez
stawka 19%). W przypadku natomiast udzielenia spotce pozyczki podporzadkowa-
nej nie wystepuje potracenie podatku na poziomie spotki. W ciezar kosztow zalicza
si¢ bowiem warto$¢ zaptaconych odsetek od pozyczki i tym samym nie wykazuje
dochodu do opodatkowania (pod warunkiem nieprzekroczenia trzykrotnosci kapita-
hu zaktadowego (akcyjnego) dla pozyczki). Odsetki od pozyczki stanowigce korzysé¢
dla wiascicieli opodatkowane sg, podobnie jak dywidendy, stawka 19%. Z podatko-
wego punktu widzenia zatem korzystniejsze jest finansowanie projektow inwesty-
cyjnych poprzez udzielenie pozyczki podporzadkowanej, anizeli poprzez zwigksze-
nie kapitalu zaktadowego.

3.3. Tworzenie/aktualizacja projektow

Ostatni etap w cyklu tworzenia portfela projektow polega na jednoznacznym okre-
sleniu, ktore z analizowanych wczesniej przedsiewzie¢ oraz z jakim priorytetem
i w jakiej kolejno$ci beda ostatecznie realizowane. Jednoczesnie, w razie zaistnienia
takiej koniecznosci, podejmowana jest decyzja o wstrzymaniu lub catkowitym za-
niechaniu czgsci projektow. Decyzje takie sg zazwyczaj konsekwencjg zmian w oto-
czeniu przedsigbiorstwa i skutkujag zmarnotrawieniem zaangazowanych wczesniej
zasobow.

Wybbr i przekazanie projektu do realizacji oznacza doktadng jego charakterysty-
ke przez okreslenie triady wymiarow: koszty-terminy-rezultaty. Z przyczyn obiek-
tywnych najistotniejszy jest zazwyczaj wymiar kosztow, gdyz bezposrednio wplywa
na pozostate parametry i daje si¢ w najwigkszym zakresie sterowaé¢. Ponadto ogra-
niczono$¢ srodkow finansowych w danym czasie determinuje warto$¢ pozostatych
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mozliwych do realizacji przedsiewzig¢¢. Zatem warto$¢ budzetéw kluczowych, stra-
tegicznych projektow decyduje znaczaco o realizacji tych mniej istotnych dla przed-
sigbiorstwa.

Istotne jest rowniez ustalenie kolejnosci projektéw ze wzgledu na uwarunko-
wania zwigzane z terminami zakonczenia innych przedsiewzig¢, ktorych rezulta-
ty sg niezb¢dne do rozpoczecia kolejnych projektow. Zachodzi wowczas zwigzek
przyczynowo-skutkowy o charakterze najczesciej technologicznym.

Kolejnos¢ realizacji projektow moze rowniez wynikac z ograniczonych zasobow
ludzkich. Dotyczy to w szczeg6lnosci wysoko wykwalifikowanych pracownikow,
ktorzy znaczaco przyczyni¢ si¢ moga do efektywnej realizacji zadan w ramach pro-
jektu. Zbyt duze nagromadzenie obowiazkéw w tym samym czasie dla kluczowych
pracownikow przedsigbiorstwa wywola¢ moze ich zniechecenie oraz brak nalezytej
starannosci i sumiennosci z ich strony.

Bez wzgledu jednak na wskazane ograniczenia, w koncowym etapie budowa-
nia portfela uzyskuje si¢ zbior projektow juz trwajacych oraz nowych, ktére maja
zdefiniowane wymogi (efekty projektu), budzety i terminy realizacji. Ponadto do-
kona¢ mozna wizualizacji zalezno$ci migdzy poszczegdlnymi przedsigwzigciami.
Nie tylko utatwia to uzyskanie holistycznego obrazu przedsigbiorstwa, ale rowniez
umozliwia kierownikom zrozumienie powigzan prowadzonych przez nich projek-
tow ze strategia.

4. Zakonczenie

Przedstawione rozwazania potwierdzaja, ze tworzenie optymalnego dla przedsie-
biorstwa portfela projektow nie jest rOwnoznaczne z optymalizacja kazdego przed-
sigwzigcia z osobna. Budowa odpowiedniego portfela wymaga od zarzadzajacych
zastosowania licznych instrumentow wspomagajacych decyzje dotyczace doboru
projektow. Istotne jest przy tym, aby raz ustalony portfel projektow nie byt traktowa-
ny jako najlepszy zestaw raz na zawsze. Cykliczny charakter aktualizacji zawartos$ci
portfela umozliwia dostosowanie si¢ do zmian zachodzacych w otoczeniu przedsie-
biorstwa. Oznacza to rowniez ingerencj¢ w realizowane juz przedsigwzigcia. Nie-
kiedy wystarczy ograniczy¢ si¢ do zamiany zakresu prac w danym projekcie, cza-
sem sytuacja wymaga wstrzymania (zawieszenia) projektu na pewien okres,
a nierzadko konieczne jest zaniechanie realizacji projektu, zeby zminimalizowac
ewentualne straty.

Wybor projektow do realizacji podporzadkowany portfelowi, a nie uwzglednia-
jacy tylko wyniki pojedynczych przedsiewzigé¢, przynies¢ moze wymierne korzy-
sci dla przedsigbiorstwa. Przejawia si¢ to gtownie w sprawnej koordynacji dziatan
w projektach dla osiagnigcia strategicznych celow. Konsekwentna realizacja dobrze
obranej strategii umozliwia bowiem nie tylko przetrwanie na rynku, ale rdwniez by-
cie liderem w$rod konkurencii.
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CRITERIA FOR THE SELECTION
OF THE PROJECTS PORTFOLIO — SELECTED ISSUES

Summary: With the essential threat appearing in the multi-project environment there is lack
ofstrategic coherence. Projects are then carried out individually in isolation from the remaining
ones and the actions are directed at the maximization of individual effects, rather than at the
global presentation. The main aim of the article is to introduce the proposal of analysis project
portfolio creation process with particular reference to instruments of managerial accounting .

Keywords: project, project portfolio, project selection.



