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ABSTRAKT

Clanek se zaméfuje na problematiku tvorby a optimalizace portfolia projektt jakoZzto
vyznamného nastroje implementace strategie organizace. Nejprve je zdliraznén vyznam
implementace strategie, stru¢né jsou charakterizovany jeji nedostatky a dale jsou uvedeny
zékladni rysy, cile a nedostatky tvorby a fizeni portfolia projektii. Pozornost je dale vénovana
procesum fizeni portfolia projektd, kdy je srovnavano sedm procesnich modela z hlediska jejich
Clenéni do fazi, napln¢ téchto fazi, jejich shodnych rysi, odliSnosti i urcitych nedostatkd.
jsou charakterizovany zéakladni typy optimalizacnich modell, které tvoifi deterministické
modely, deterministické¢ ekvivalenty tloh stochastické optimalizace portfolia, heuristické
optimalizacni modely s pocita¢ovou podporou a modely stochastické optimalizace portfolia
projekti. Kromé& vlastnich optimalizacnich modeli je pozornost vénovana i stanoveni
zékladnich vstuptl pro tyto modely, které tvoti hodnoty projektl a rozdé€leni pravdépodobnosti
kvantitativnich kritérii projektl zatizenych rizikem. V zavéru jsou charakterizovany pfinosy a
zakladni pfedpoklady uspésné implementace systému tvorby a fizeni portfolia projektt v praxi.

Kli¢ova slova: Tvorba a fizeni portfolia projektt; Implementace strategie; Procesni modely
fizeni portfolia projektl; Deterministicka a stochasticka optimalizace portfolia projekti

ABSTRACT

The article deals with project portfolio optimization and management as an important tool for
strategy implementation. Firstly, shortcomings of strategy implementation and important
features, goals and drawbacks of project portfolio management are characterised. Further
attention is paid to processes of project portfolio management and their methodical support.
Followed by comparison of seven process models of project portfolio management from the
perspective of their structuring into phases, agreement, differences and shortcomings. The core
of the article is project portfolio development and optimization, where the basic categories of
portfolio optimization models are characterised. These categories constitute deterministic
optimization models, deterministic equivalents of stochastic optimization models, computer
supported heuristic optimization models and stochastic optimization models. Attention is also
paid to determination of input variables of these optimization models including values of
projects and probability distributions of quantitative evaluation criteria. Conclusion presents
benefits and assumptions of successful project portfolio management implementation in
practice.
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Uvod

Zakladnim predpokladem prosperity organizaci je kvalitni strategie a jeji uspeésSna
implementace. Poznatky z vyzkumu i hospodarské praxe2 v§ak ukazuji, ze v mnoha ptipadech
je tato implementace netspésna S negativnimi dopady na vykonnost nékdy i samu existenci
organizace. Je zfejmé, ze sama kvalitni strategie nesta¢i a musi ji provazet stejné¢ kvalitni
implementace. Vyznamnym nastrojem implementace strategie jsou vyzkumné, investi¢ni aj.
projekty a proto Gspéch této implementace zavisi do znaéné miry na kvalité tvorby a fizeni
portfolia projektt, zahrnujiciho pfipravu projektd, jejich hodnoceni, tvorbu portfolia, jeho
realizaci, hodnoceni vykonnosti a korekce portfolia.

Pravé na tuto problematiku se zaméfuje tento piispévek a jeho hlavnim cilem je charakterizovat
mozné zpusoby zvySeni kvality tvorby portfolia projektlh s vyuzitim jednodusSich 1
vénovana implementaci strategie, jejim nedostatkiim a bariéram uspéSnosti a ve druhé kapitole
jsou charakterizovany zéakladni rysy, cile a nedostatky tvorby a fizeni portfolia projektt. Tieti
kapitola je vénovana procesim fizeni portfolia projektl, kdy je srovnavano sedm procesnich
modelil z hlediska jejich ¢lenéni do fazi, naplné téchto fazi, jejich shodnych ryst, odlisnosti i
problematika tvorby portfolia projektd a pfedevsim jeho optimalizaci. Stru¢né jsou zde
charakterizovany zakladni typy optimalizacnich modeld, které tvoii deterministické modely,
deterministické ekvivalenty uloh stochastické optimalizace portfolia, heuristické optimaliza¢ni
modely s pocitacovou podporou a modely stochastické optimalizace portfolia projekti. Kromé
vlastnich optimaliza¢nich modelli je pozornost vénovéana i stanoveni zakladnich vstupnich
veli¢in pro tyto modely. Tyto veli¢iny tvoii hodnoty projektt, stanovené na zakladé jejich
vicekriteridlniho hodnoceni a rozdé€leni pravdépodobnosti kvantitativnich kritérii hodnoceni
projektl zatizenych rizikem S vyuzitim simulace Monte Carlo. V zavéru jsou charakterizovany
pfinosy a zakladni pfedpoklady uspéSné implementace systéma tvorby a fizeni portfolia
projektu v praxi.

1. Strategie a jeji implementace

Kvalitni strategie je jednim z pifedpokladi dlouhodobé uspésnosti a prosperity organizaci, 0
cemz témé&f nikdo nepochybuje. Je vsak tieba konstatovat, Ze tento pozadavek je spiSe nutnou
podminkou tspéSnosti organizace ve vysoce konkurenénim prostiedi s rychlymi zménami,
avsak zdaleka nikoli dostacujici. Stejné dulezitd, mozna i dilezitéjsi, je kvalitni implementace
této strategie, tj. jeji transformace do kazdodenni ¢innosti organizace. Bez realizace zlstava
strategie pouze urCitym dokumentem bez zddouciho dopadu na vykonnost a uspéSnost
organizace. O vyzkumu implementace strategie vypovidaji i né¢které prizkumy mezi manazery.

2 Zde odkazujeme na prameny (Bible a Bivins, 2011, Cater a Pucko, 2011, Cooper et al., 2001, Ivancic, 2011,
Kodukula, 2007, Levine, 2005, Pennypacker a Retna, 2009, Why good strategies fail 2013.



Napt. z empirického vyzkumu (Why good strategies fail, 2013%) vyplynulo, ze 88 %
dotazovanych manazeri povazuje implementaci strategie za klicovou, nebo velice vyznamnou
aktivitu, soucasné vsak 61 % pfipousti, ze bojuji o ziZeni mezery mezi formulovanou strategii
a jeji realizaci v bézném chodu organizace. O tom, ze zna¢né nedostatky v implementaci
negativné ovliviuji dosahované vysledky, svéd¢i dalsi poznatky ztohoto vyzkumu, kdy
organizace patiici do skupiny organizaci S nejlep$i realizaci strategie vykazovaly v 65 %
ptipadd vyssi finan¢ni vykonnost nez priamér, pfi¢emz u ostatnich organizaci to bylo pouze
v 18 % piipadl. U nejlepsich organizaci byla téz tspésnost strategickych projektt v poslednich
tiech letech vyssi (v 73 % piipadd) neZ u ostatnich organizaci (pouze 53 % piipadi).

Studiem nedostatkli a bariér uspésné implementace strategie se zabyvalo mnoho autorti. Zde
uvadime poznatky Ivancic, 2011 a dvojice Cater a Pucko, 2010.* Mezi nejvyznamn&jsi
nedostatky a bariéry podle jejich zjisténi patii:

» Formulace strategie, ktera neni jasné a jednozna¢né definovana, je rigidni a postrada
flexibilitu. Casto tato strategie nerespektuje omezené zdroje, které jsou pro jeji realizaci
k dispozici.

» Organizacni struktura, ktera je pfi¢inou nedostatktt v komunikaci, koordinaci a
motivaci.

= Leadership, kdy se manaZeti neangazuji aktivné pii implementaci strategie,
nekomunikuji dostate¢né tuto strategii do nizSich urovni fizeni, pobidkové systémy
nestimuluji dostatecné k realizaci strategie a cile a priority vrcholovych manazert a
manaZeru stiednich drovni Fizeni jsou konfliktni.

» Kultura organizace, kdy systém hodnot nepodporuje implementaci strategie, prevliada
neochota sdilet znalosti a informace a manazefi nediivéiuji informacim vytvafenym
mimo jejich jednotky.

= Nedostate¢né zdroje na implementaci, a to nejen financni, ale i lidské (nedostatek
pracovnikd s potiebnymi znalostmi a dovednostmi potfebnymi pro implementaci) a
vy$$i Casova narocnost nez se planovalo.

Jini autofi (napt. Bayney a Chakravarti,2012, Bible a Bivins, 2011, Cooper et al. 2001, Fotr a
Soucek, 2015, Ramsey, 2011, Sanwal, 2007 a dal$i) upozoriiuji na znacné nedostatky pfti fizeni
portfolii vyzkumnych, vyvojovych a investi¢nich projekti, které by mély pattit mezi zdkladni
nastroje realizace strategie. Pravé problematice ftizeni portfolia projektli S dirazem na
optimalizaci jeho tvorby budeme vénovat pozornost v dal$im textu.

2. Zakladni rysy, cile a nedostatky tvorby a rizeni portfolia
projektu
2.1 Zakladni rysy tvorby a Fizeni portfolia projektu

Kazda organizace, ktera se chce rozvijet, udrzet, resp. posilit svoji konkuren¢ni pozici a tim i
podnikatelskou prosperitu, realizuje postupné vice projektt, a to projekty investicni, projekty
vyzkumu a vyvoje novych produkti a technologii, projekty obnovy aj. Realizace téchto

3 Soubor respondentti zahrnoval 573 manaZer(l z vy$§ich urovni fizeni spole¢nosti, z nichz 30 % se nachazelo
v USA, Kanadé¢ a Pacifické oblasti Asie, 21 % v zapadni Evropé a zbytek na Stfedni vychod¢, v Africe, Latinské
Americe a vychodni Evropé.

4 Poznatky Ivancic jsou zaloZeny na tfindcti lancich vénovanych implementaci strategie, Cater a Pucko vychazeli
z referenci 13 autor(.



projekt je obvykle spojena s vynaloZzenim zna¢nych objemu finan¢nich prostredki i jinych
omezenych zdroju. Vzhledem k tomu, ze tyto projekty piedstavuji vyznamny nastroj realizace
strategie, mély by se realizovat projekty, které nejvice prispivaji k dosahovani strategickych
cilii a pfinaSeji nejvétsi hodnotu. Realizace téchto projektdi musi pak byt zabezpeCena
dostatecnymi zdroji (financnimi, lidskymi, technickymi aj.)

V hospodaiské praxi se vSak plnéni t€chto pozadavki Casto nedafi, resp. tyto pozadavky nejsou
ani explicitn¢ formulovany. Organizace ¢asto uplatiuji pfi ptipravé a realizaci jednotlivych
projektt ve vétsi ¢i mensi mife postupy a nastroje projektového fizeni (Project Management)
znamé jiz desitky let, tak aby byly tyto projekty realizované v planovaném terminu, pozadované
kvalit¢ a nedoslo k piekroceni planovanych nakladi. Cilem projektového fizeni je tedy
efektivni (spravna) realizace projekt. Soucasné rozhodovani o pfijeti ¢i zamitnuti kazdého
jednotlivého projektu probihd obvykle izolovanég, tj. bez ohledu na ostatni projekty, i kdyz
prijetim urcitého projektu se snizuji disponibilni zdroje pro ostatni projekty. ,,Spravné* fizeni
projektd je proto pro podnikatelskou uspéSnost zcela nedostate¢né. Dulezit&jsi je vybér
LSpravnych® projekti, coz je vyznamnou soucasti Fizeni portfolia projekti. Zde jde
V podstaté o fizeni prostiednictvim projekti (Management by Projects) Levine, 2005.

Tvorba a fizeni portfolia projektl je podstatné mladsi disciplinou nez projektové fizeni a zna¢na
Cast organizaci jej neuplatiiuje, resp. uplatiiuje v nedostateéné mite. Vyznamnymi slozkami
kvalitni tvorby a fizeni portfolia projektl je predevs§im:

= Stanoveni celkového ohodnoceni (hodnoty) jednotlivych projekti z hlediska vétsiho
poctu kritérii zahrnujicich kritéria umoziujici méfit dosahovani strategickych cila
organizace.

* Vybér projekti do portfolia tak, aby se dosahlo co nejvyssi hodnoty portfolia pti
respektovani omezenosti zdroju a pozadavkl na vyvazenost tohoto portfolia (z hlediska
podilu malych 1 velkych projektti, projektii zna¢né rizikovych a malo rizikovych,
projekti rustovych a obnovovacich aj.). Jde o optimalizaci sloZeni portfolia
determinujici 1 optimalni alokaci omezenych zdroji.

* Hodnoceni vykonnosti a periodické provérky portfolia, vedouci k jeho korekcim
V podobé zafazeni novych projektii, pozastaveni ¢i pred€asnému ukonceni urcitych
projektt, které se jiz realizuji aj.

2.2 Cile tvorby a Fizeni portfolia projekti

Predpokladem vytvofeni kvalitniho systému tvorby a fizeni portfolia projektii je jasna
specifikace jeho cilti. Zakladni cil tvorby a fFizeni portfolia je mozné formulovat jako
stanoveni optimalniho (spravného, nejvyhodnéjsiho) portfolia projektic maximalizujiciho
jeho hodnotu z hlediska vice kritérii vychazejicich ze strategickych cilti organizace, a to pfi
respektovani rizika portfolia, jeho vyvazenosti portfolia a omezenych zdroji. Prostiedkem
dosazeni tohoto cile je pfedevsim raciondlni a transparentni rozhodovaci proces vychazejici
Z pokud mozno spolehlivych dat a vyuzivajici v zavislosti na konkrétnich podminkéach vhodné
podpurné modely. Mezi dil¢i cile tvorby a Fizeni portfolia patii piedevsim efektivné
(optimalné) alokovat omezené firemni zdroje (finan¢ni, technologické, lidské, informacni a
organizacni) a piipadné pfispét k zadouci realokaci téchto zdroji, umoziiujici zvysit piinosy
portfolia pro organizaci, zabezpecit vazbu mezi strategickymi cili organizace a projekty,
vedoucimi k dosaZeni téchto cilt, tj. dosdhnout propojeni projektti se strategii organizace a
zvysit transparentnost, objektivitu a racionalitu rozhodovani o portfoliu. Tvorba a fizeni
portfolia pak ptedstavuje kli¢ovy nastroj realizace strategie.



2.3 Nedostatky tvorby a Fizeni portfolia projekta praxi

Tvorbu a fizeni portfolia projektt v podob¢ investi¢nich, vyzkumnych aj. projektd provazeji
mnohé nedostatky (blize Kendall a Rollins, 2003, Kodukula, 2007, Koller, 2005, Pennypacker

vV

a Retna, 2009, Sanwal, 2007), z nichz k nejzavaznéjSim patfi:

= Politicky charakter® procesi tvorby portfolia. Misto racionalniho procesu zvazovani
zdrojové narocnosti jednotlivych projektu, jejich celofiremnich piinosti a rizika jde spiSe
o malo transparentni proces prosazovani lokalnich zajmu, uzavirani kompromist,
vyuzivani sily aj. (Sanwal nazyva tento proces Decibel Driven).

* Absence propojeni projekti se strategickymi cili organizace®, takze implementace
téchto projektl prispiva jen znacné omezené k realizaci strategie a dosazeni jejich
strategickych cili.

* Projekty se hodnoti a vybiraji k realizaci izolované, nikoli jako soucast celé¢ho portfolia
projektl (tj. neprobihd jejich vzajemné srovnavani a prioritizace, umoznujici vybeér
nejvhodnéjsich projektl pti omezenych zdrojich).

* Vyhybdni se tvrdym rozhodnutim sméfujicim k zamitnuti urcitych projektl, coz je
pri¢inou nedostatecného vybaveni projektli potifebnymi zdroji s negativnim dopadem na
dosazenti jejich planovanych vysledki.

= Portfolio tvori pFili§ mnoho projekti, casto dvojnasobek poctu, ktery by organizace
mela mit. Pfi¢inou je nadmérné investovdni do menSich pfiirdstkovych projekti a
nedostate¢né zamétreni na dlouhodobéjsi a rizikovéjsi ristové a inovaéni projekty,
mnohdy prilomového charakteru.

* Pfi hodnoceni a vybéru projekti do portfolia se Casto pracuje s jedinym kritériem
hodnoceni, a to obvykle finanéniho charakteru (Cista soucasna hodnota, vnitini
vynosoveé procento, doba thrady, rentabilita investovaného kapitalu aj.) a opomijeji se
kritéria nefinan¢niho charakteru (napft. ziskani strategickych kompetenci, spokojenost
zakaznikd aj.).

*= Portfolio je Casto nevyvazené, coz se projevuje napi. v pifili§ malém zastoupeni
vyzkumnych projektd, znaénému poctu kratkodobych projektii na tkor projekti
dlouhodobé povahy, v prevaze znacné rizikovych projekti nad projekty s malym
rizikem aj.

= Soucasti portfolia jsou nevhodné projekty s malym nebo nulovym pfinosem pro
organizaci.

= Nerespektuje se odlisna mira rizika jednotlivych projekta.

" Vyrazné decentralizovany pristup, kdy se portfolio vytvaii na zaklad¢ nejlepsich
projektl z jednotlivych podnikatelskych jednotek, divizi aj. Tento ptistup vSak nevede
obvykle k optimalnimu portfoliu z pohledu celé organizace.

3. Procesni modely tvorby a Fizeni portfolia projektu

Piekonani vyse uvedenych nedostatkl tvorby a fizeni portfolia projektl a vyrazné zvyseni jeho
kvality vyzaduje (kromé& angazovanosti a podpory manazerti z vySSich urovni fizeni,
disponibility pracovnikli s potfebnymi znalostmi a dovednostmi pro vlastni fizeni portfolia
projektt) jasné specifikované postupy jak portfolio projekti vytvaret a fidit a jaké metody a

® Napf. jeden z prizkumi (Kendall a Rollins, 2003) vedl k zavéru, Ze politizace rozhodovani o portfoliu byla u 40
% inkrementalnich projekt a 90 % diskontinualnich inovaci pfi¢inou nesplnéni jejich cilt.

® Podle jedné ze studii Project Management Institutu (The Standard for Portfolio Management, 2013) je
nedostate¢né propojeni strategickych projekta se strategii organizace hlavni pti¢inou neuspésnosti téméf poloviny
(44 %) strategickych projektt.



nastroje mohou urcité faze tvorby a fizeni portfolia projekti podpofit. Piedev§im procesni a
metodické strance tvorby a fizeni portfolia projekti je v této kapitole vénovana pozornost. Pti
tom je tieba zduraznit, ze jadrem procesnich modeld jsou rozhodovaci procesy a proto jejich
uplatnéni vnasi do tvorby a fizeni portfolii investi¢nich, vyzkumnych a jinych projektt zadouci
transparentnost.

Pro srovnani procesnich modelt z hlediska jejich fazi a naplni téchto fazi bylo zvoleno Sest

modelt, které 0znacime jako modely:
= M1 (Bible a Bivins, 2011),
= M2 (Knutson, 2001),
= M3 (Morris a Pinto, 2007),
= M4 (Bayney a Chakravarti, 2012),

= Mb5 (Portfolio Management for Transformation, 2015),

= M6 (Ramsay, 2011).
Srovnani fazového ¢lenéni vyse uvedenych procesnich modelt tvorby a fizeni portfolia
projektt i naplné téchto fazi shrnuje tab. 1.

Tab. 1: Srovnani procesnich modelu tvorby a Fizeni portfolia projektu

Procesni Féze procesniho modelu
model 1 2 3 4 5
. Meéfeni a Méfeni a
Tvo.rba Dvoustupiova hodnoceni hodnoceni
(revize) piiprava a Tvorba vk . 'k .
. , - ykonnosti vykonnosti
strategie a hodnoceni portfolia, o .
M1 . o . , projektu, portfolia,
stanoveni projekta jeho analyza realizace stanoven a
strategickych | (prescreening | a hodnoceni Korekenich | imolementace
cila a screening) akei jsho Zmén
Tvorba Identifikace
: prilezitosti a S Vybér Monitorovani
strategie a L. Prioritizace . o . ,oy
M2 . generovani C e projektii do | a korigovani
strategicke o projekti . .
l4novani namétl na portfolia portfolia
p projekty
Podrobné;jsi o
o Provétrovani
Y s zpracovani a g .
Predbézné , a vyfazovani L ,
s analyza o Optimalizace Upravy
provéiovani , projektt . T
M3 , navrhovanych M portfolia optimalniho
navrhovanych L nespliyjicich C e .
. projektt . projektt portfolia
projekth - dané
(Feasibility ovadavk
Study) p Y
Kateqorizace Analyza Hodnoceni | Optimalizace Prrlgr;';:tzg(;e
M4 gorize rizika portfolia portfolia projext:
projektl ekt okt okte fizeni
projektt projektt projektt portfolia
Analyza
ng‘:fgi’i Transformace | Prioritizace Iderr;giflll;ace
M5 strpate ickvch namét do projektt a Schvaleni ciorava
rarceleRy podoby tvorba portfolia pripran
cila a tvorba . % foli opatfeni na
namétll na projektd portiolia snizeni rizika
projekty




Generovani N
Formulace e Provéfovani
. navrhi na C T .
strategie a X projekti a | Optimalizace | Realizace
M6 Ay projekty ve o . )
strategickych y jejich portfolia portfolia
1o vazb¢ na R
cila .. prioritizace
strategii

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Srovnani Sesti procesnich modeld tvorby a fizeni portfolia projekti charakterizovanych v tab.
1 vede K témto zaveérim:

= Proces tvorby a fizeni portfolia projektl je u vSech modell roz¢lenén do péti fazi.
Odlisnost vsak spoc¢iva v tom, ze prvni faze u ¢ty modela je vénovana formulaci,
pfipadné revizi strategie a stanoveni strategickych cilti (modely M1, M2, M5 a M6),
ptiCemz zbyvajici dva modely vychazeji z pfedpokladu existence strategie
organizace a jeji tvorbu nezaclenuji do procesniho modelu. Model M3 navic
predpoklada, Ze je jiz zpracovany soubor projektli uchazejicich se o zafazeni do
portfolia.

= Znacna shoda existuje v pojeti ctvrté faze, jejiz naplni je vybér projektl do portfolia,
ktery se vétSinou chape jako optimalizace portfolia (pouze u modeld M1 a M5 se

= Pon¢kud specificky je model M4, a to ptedevsim v pojeti prvni, druhé a paté faze.
Néplni prvni faze je kategorizace projekti znamenajici jejich rozc€lenéni do tii
skupin, a to na projekty, které realizovat musime (Must Do), nechceme (Won 't Do)
a mizeme (May Do). Druhd faze spociva v analyze rizika a soucdasti paté faze je
prioritizace téch projektl, které nejsou soucasti optimalniho portfolia, ale nejlepsi
Z nich by do n&j mohly byt zatazeny v pfipadé¢ ziskani dodate¢nych zdroju.

= Pouze dva modely maji explicitn¢ zafazené faze vénované problematice rizika
(druha faze modelu M3 a pata faze modelu MS). Toto zacélenéni je ponckud
diskuzni, nebot’ prace s rizikem (a stejné s prilezitostmi), by méla byt soucasti vSech,
resp. alesponn pfevazné vétSiny fazi procesniho modelu (ptedev§im pii tvorbé
strategie, zpracovani a hodnoceni projektti, optimalizaci portfolia a jeho realizaci —
korekce portfolia v zavislosti na vykonnosti jednotlivych projektt a dopadii nejistot
vyvoje externiho okoli).

Dale je uveden jesté dalsi znac¢né detailni procesni model nezobrazeny v tab. 1 vzhledem
k vétsimu poctu fazi. Tento model (Strategic Portfolio Managemen, 2012) ma celkem sedm
fazi, které tvoii identifikace projektt (1), proveéfovani a prioritizace projektl (2), rozhodovani
o prijeti ¢i zamitnuti projektd (3), planovani a ptid€lovani zdroju (4), realizace a podpora
projektii (5), monitorovani realizace a komunikace vysledku realizace (6), provéfovani a ipravy
portfolia (7). Opét se zde vychazi z ptedpokladu zpracované strategie a stanovenych
strategickych cill, pticemz specifickou vlastnosti toho procesniho modelu je, ze jeho faze tvoti
urcity cyklus, kdy v zavislosti na vysledcich posledni faze (provétovani a Giprava portfolia), se
piechazi k prvni fazi (identifikace projekta) dalSiho cyklu.

Zna¢nym nedostatkem vySe uvedenych procesnich modela je, Ze jejich soucasti nejsou
postaudity, resp. postimplementacni analyzy vybranych projektt, resp. urcitych fazi tvorby
a fizeni portfolia projektii, zamétené na srovnani piedpokladii, ze kterych piiprava projekti,
jejich hodnoceni a tvorba portfolia vychazela se skutecnosti v urcitém obdobi po realizaci
portfolia. Jejich soucasti je téz identifikace faktorii vedoucich k tspésnosti €i neuspésnosti
procesu tvorby a ftizeni portfolia projekti a jeho vysledkli. Tyto postaudity mohou byt
vyznamnym nastroji uéeni se z minulych chyb i aspéchu (Lessons Learned) a vést k vyssi




kvalité tvorby a tvorba a fizeni portfolia projekti v budoucnosti (Fotr et al., 2009, Stadler,
2007). Tato aktivita by proto méla byt nedilnou soucasti procesniho modelu tvorby a fizeni
portfolia projektl jako jeho zavérecna faze.

Vyse uvedené procesni modely maji pfevazne obecny charakter, a v zavislosti na specifickych
rysech organizace a oboru, ve kterém organizace funguje, je tieba jej konkretizovat a ptipadné
modifikovat (rozsifeni procesniho modelu o urcité faze, modifikace a konkretizace n¢kterych
fazi, zaclenéni vhodnych metod a nastroji podpory v podobé optimaliza¢nich a simula¢nich
modelt do jednotlivych fazi aj.).

Kvalitu nékterych fazi vyse uvedenych procesnich modelii, a to predev§im tvorby portfolia
projektl, miize vyrazné zvysit uplatnéni ur¢itych metod a néstroju, které jsou charakterizovany
V nasledujici kapitole

4. Metody a nastroje tvorby portfolia projektua a jeho optimalizace

Metody a nastroje podporujici tvorbu portfolia projektd se mohou uplatnit v riznych fazich této
tvorby. Nékteré z té€chto metod a ndstroja jsou relativné jednoduché, jiné, a to predevsSim ty
Z nich, vyuzivané pii optimalizaci portfolia projektd, mohou byt zna¢né narocné. Mezi
jednoduché nastroje patii predevs§im modely vyuzivané pii prescreeningu a screeningu
projektt, slouzici k eliminaci projektovych zamért, resp. projektd, nespliiujicich urcité
podminky. Mezi tyto modely patii jednak matice vazeb projekty — cile (Fotr a Soucek, 2015),
jednak rizné typy skérovacich modelu, predstavujicich jednoduché modely vicekriteriilniho
hodnoceni, zaloZené na uplatnéni bodovych stupnic (Bible a Bivins, 2011, Cooper et al. 2001).
K posuzovani vyvazenosti portfolia z hlediska zastoupeni projekti riznych typt pak slouzi
portfoliové matice a kolacové grafy ’(Fotr a Soucek, 2015, Cooper et al. 2001). V souladu se
zamétenim prispévku je pozornost dale vénovana optimalizaci portfolia a jednotlivym typim
optimalizacnich modeld s tim, Ze jsou charakterizovany 1 zpusoby stanoveni zakladnich
vstupnich veli¢in téchto modeld.

4.1 Stanoveni vstupnich veli¢in optimaliza¢nich modeli

Zakladni vstupy pro optimalizacni modely tvofi jednak hodnoty jednotlivych projekta
(stanovené pomoci vicekriterialniho hodnoceni), slouzici ke konstrukci kriterialni funkce
optimalizacnich modelti, jednak rozdéleni pravdépodobnosti a charakteristiky rizika dopadt
projekti vzhledem ke kritériim hodnoceni zatiZenych rizikem, jejichZ znalost je nezbytna pro
tvorbu stochastickych optimalizacnich modeli a jejich deterministickych ekvivalentt.

Vicekriterialni hodnoceni projektii

Predpokladem kvalitniho vybéru projektt do portfolia je stanoveni hodnoty kazdého projektu,
ktera vyjadiuje urcitou atraktivnost projektu z hlediska jeho pfinosu pro organizaci. Tato
hodnota projektu by neméla byt zalozena na jediném kritériu hodnoceni, ale byt vysledkem
jeho vicekriterialniho hodnoceni. Toto hodnoceni vyzaduje vzdy stanovit:
* Soubor kritérii hodnoceni zahrnujici jak kritéria kvantitativni (tj. ¢iselné vyjadiena
kritéria, napt. ukazatele ekonomické efektivnosti jako NPV, doby uhrady aj.), tak
kritéria kvalitativni, vyjadfena slovné (napt. shoda projektu s firemni strategif).

7 Rozdil mezi t€mito dvéma nastroji spo¢iva v tom, Ze portfoliové matice jsou dvoudimenzionélni (zobrazuji vzdy
dvé charakteristiky projektd (naptf. jeho ekonomicky efekt a riziko), zatimco kolacové grafy jsou
jednodimenzionalni.



* Vahy kritérii, vyjadiujici jejich odliSnou vyznamnost. K jejich urceni pak slouzi
metody jako bodova stupnice, metoda parového srovnavani, Saatyho metoda aj. (Fotr a
Svecova, 2016).

* Hodnotu projekti, obvykle v podobé vazeného souétu ohodnoceni projektd vzhledem
k jednotlivym kritériim. Jednotlivé metody vicekriterialniho hodnoceni, napf. metoda
linearnich funkci hodnoty, metoda bazické varianty, Saatyho metoda, metoda
PROMETHEE aj. (Fotr a Svecova, 2016, Keeney a Raiffa, 1993) se pak 1isi pfedevsim
stanovenim téchto dil¢ich ohodnoceni.

Pfi stanoveni hodnoty projektd vramci tvorby a fizeni jejich portfolii se Casto uzivaji
jednoduché pristupy. Vahy kritérii se ur¢i obvykle piifazenim bodl z bodové stupnice (napf.
hrubsi stupnice 1, 2, 3, 4, 5 nebo jemng&;jsi stupnice 1, 2, 3, ...10). Tyto vahy se pak normuji tak,
aby jejich soucet byl roven jedné. Stejné¢ jako vahy kritérii se stanovuji dil¢i ohodnoceni
projektt vzhledem k témto kritériim, pouze uzité bodové stupnice jsou diferencovangjsi.®
Piednosti tohoto zptisobu vicekriterialniho hodnoceni projekti je jeho snadna aplikovatelnost,
vhodnost pro hodnoceni projektd s pfevahou kvalitativnich kritérii a tlak na manazery
posuzovat projekty do vétsi hloubky. Méné Casto se mizeme setkat pii hodnoceni projektt
s aplikaci naro¢né¢jSich metod vicekriteridlniho hodnoceni, vyzadujicich obvykle pocitacovou
podporu. Vysledky vicekriterialniho hodnoceni slouzi nékdy téz jako elimina¢ni kritéria pii
predbézném posuzovani projekti (pokud hodnota projektu neptesdhne stanovenou hranic¢ni
hodnotu, je projekt vyfazen).

Stanoveni vlivu rizik na dopady projekti vzhledem ke kvantitativhim kritériim

Ktomuto ucelu lze pouzit predevS§im scénafe zobrazené pravdépodobnostnimi stromy a
simulaci Monte Carlo. Vysledkem jejich aplikace je stanoveni rozdéleni pravdépodobnosti
zvoleného Kritéria hodnoceni projektu (napf. NPV, doby uhrady, zisku aj.) a jejich
statistickych charakteristik (pfedevs§im stfedni hodnota, rozptyl, varia¢ni koeficient aj.), kde
rozptyl ¢i variaéni koeficient slouzi jako miry rizika projektu vzhledem k danému kritériu.
Pravdépodobnostni stromy (Fotr a Svecové, 2016, Fotr a Soudek, 2011), které maji podobu
grafu, lze uzit v ptipadg, ze faktory rizika ovliviujici dané kritérium hodnoceni (napi. NPV ¢i
zisk) maji diskrétni charakter® a nabyvaji jen nékolika malo hodnot (napt. konkurent vstoupi &i
nevstoupi na nas$ trh). Znalost hodnot jednotlivych faktorii rizika a jejich pravdépodobnosti
umoznuje pak stanovit jednotlivé scénare jak kombinaci hodnot faktorti rizika zobrazenych
vétvemi stromu, dale hodnoty daného kritéria hodnoceni pro kazdy scénai a jejich
pravdépodobnosti. Pouziti vhodné pocitatové podpory (Precision Tree, 2010) usnadnuje tvorbu
stromu, umoziuje analyzu citlivosti a pracovat i se spojitymi faktory rizika (propojeni
pravdépodobnostnich stromt a simulace Monte Carlo).

V ptipadé, ze dan¢ kritérium hodnoceni je ovlivnéno vét§im poctem diskrétnich nebo spojitych
faktori rizika, je vhodné vyuzit ke stanoveni rozdéleni pravdépodobnosti tohoto kritéria
simulaci Monte Carlo (Fotr a Hnilica, 2014, Mun, 2010). Tato simulace vyzaduje konstrukci
matematického modelu zavislosti daného kritéria na faktorech rizika a dalSich ovliviiujicich
veli¢inach deterministické povahy (napt. v ptipadé NPV to je model penéznich tokl projektu)
a uplatnéni vhodné pocitacové podpory, jako jsou Crystal Ball (Crystal Ball 7.1, 2005)

8 Napt. obecny skérovaci model pro hodnoceni projektt vyzkumu a vyvoje novych produktii (Cooper et al. 2001)
uplatiiuje bodovou stupnici se ¢tyfmi hodnotami (0, 4, 7, 10), skérovaci model organizace Du Pont (Fotr a Soucek,
2015) pracuje se stupnici se tfemi stupni 1, 5 a 15, pficemz jednotlivé stupné jsou oznaceny deskriptory
usnadnujicimi pfifazeni bodl. Farmaceuticka spolec¢nost Hoechst AG uplatiiuje standardni stupnici 1, 2, 3 ...10
(Pinto, 2010).

9Vzhledem k tomu, Ze vétsina faktord rizika miize nabyvat vysokého po&tu hodnot (nap¥. prodejni a ndkupni ceny,
meénové kurzy aj.) je tieba je aproximovat veli¢inami s nékolika malo hodnotami.
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spolec¢nosti Oracle nebo @Risk (Guide to Using @Risk, 2010) spolecnosti Palisade
Corporation). V prab&éhu simulace se generuji fadové desetitisice az statisice scénait, pro kazdy
se ur¢i hodnota daného kritéria a jejich zpracovanim se stanovi rozdéleni pravdépodobnosti
kritéria v grafické a ¢iselné podobé&?, které umoziiuje i manaZerovi bez znalosti statistiky uéinit
si predstavu o velikosti rizika projektu vzhledem k danému kritériu.

4.2 Optimaliza¢ni modely

Zakladem optimaliza¢nich modelii jsou obvykle modely stochastického linearniho ¢i
nelinearniho programovani, které mohou mit riznou miru zjednoduSeni. Déle jsou
charakterizovany tii kategorie optimaliza¢nich modeld, liSici se pravé mirou tohoto
zjednoduseni.

Deterministické modely

Tyto modely vychazeji ze zna¢ného zjednoduseni ulohy optimalizace portfolia projekti za
rizika. Nejvyssi zjednoduSeni piedstavuje aplikace deterministického modelu bivalentniho
programovani, kdy se s rizikem v tomto modelu explicitné nepracuje a riziko projekti v podobé
pravdépodobnosti technického, komercniho ¢i celkového tspéchu tvori soucast souboru kritérii
hodnoceni projektt. Pro feSeni takovéhoto modelu, napf. s kriteridlni funkci tvotenou celkovou
hodnotou portfolia a nékolika zdrojovymi omezenimi, lze pouzit program LINGO (Fiala,
2013). Vysledkem feSeni je jak optimalni portfolio projektt s nejvyssi ¢i nejnizsi hodnotou
kriteridlni funkce a nevycerpané objemy nékterych omezenych zdroji, které l1ze alternativné
vyuzit. Snadné je téz zjistovat, jaké dopady by mélo na strukturu a efekty portfolia mozné
zvySeni disponibilniho objemu urcitého uzkoprofilového zdroje ¢i zdroji.

Mensi mira zjednoduSeni je spojena s deterministickymi ekvivalenty Uloh stochastického
programovani (Fotr a Soucek, 2015). V tomto piipadé je tfeba stanovit rozdéleni
pravdépodobnosti téch velicin optimalizaéniho modelu, které jsou nejisté. Obvykle to budou
koeficienty kriterialni funkce modelu (napf. hodnoty NPV jednotlivych projektd), nékdy i
koeficienty levych stran né¢kterych omezujicich podminek (napi. investicni néklady projektt
Vv piipadé¢ omezeného objemu finan¢nich prostiedkl na realizaci portfolia). Z rozdéleni
pravdépodobnosti téchto velicin (stanovenych u NPV projektt pomoci simulace Monte Carlo
a jejich investi¢nich nakladt na bazi subjektivnich pravdépodobnosti) se ur¢i jejich stiedni
hodnoty a rozptyly, resp. smérodatné odchylky jako miry rizika. V optimalizaénim modelu se
pak pracuje se stémito statistickymi charakteristikami. Piikladem muze byt maximalizace
sttedni hodnoty NPV portfolia jakoZzto souctu sttednich hodnot NPV projekt uchazejicich se
o zafazeni do tohoto portfolia pfi omezeni, kdy soucet stfednich hodnot investi¢nich nakladi
téchto projekt nesmi prekrocit kapitalovy rozpocet.

Mozné je fesit téz tlohu optimalizace portfolia v podobé minimalizace jeho rizika (kdy
koeficienty kriterialni funkce ptfedstavuji rozptyly jednotlivych projektt). Zajimavé vysledky
muize pfinést i maximalizace stiedni hodnoty NPV portfolia pfi postupnych zménach pravych
stran omezeni na jeho riziko, vedouci k ur¢eni efektivnich portfolii, tvoficich efektivni
hranici'! (Fotr a Soucek, 2015).

Heuristické optimaliza¢ni modely s po¢itacovou podporou

10 Vystupem simulace Monte Carlo je nékolik dalSich vystupt (napt. grafy citlivosti, Tornado grafy, poskytujici
cenné informace o projektu (Fotr a Hnilica, 2014).

11 Kendal a Rollins (2003) uvadgji, ze organizace uplatiujici principy efektivni hranice véetné kvalitniho
hodnoceni projektd jsou schopny zvysit hodnotu portfolii o 20 az 40 %. Podle Sharpa a Keelina (1998) aplikace
efektivni hranice na portfoliu 25 projektti vyzkumu a vyvoje novych 1éciv vedla u organizace GlaxoSmithKline
(dfive SmithKlineBeecham) ke zvyseni ocekavaného vynosu o 2,6 miliardy USD.
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Tyto pocitacove podporované modely kombinuji optimalizaéni algoritmy se simulaci Monte
Carlo. Postupné se generuji feSeni v podobé struktury portfolii (pfi¢emz kazdé feSeni by mélo
byt lepsi nez predchozi), pro ktera probiha simulace Monte Carlo. Program vSak nedospiva
k optimalnimu feSeni, ale feSeni, které je (v zavislosti na zadaném poctu vygenerovanych feseni
¢i Casu) blizko feSeni optimalnimu.

Jako ptiklad Ize uvést program OptQuest, ktery je soucasti jiz uvedené¢ho souboru programii
Crystal Ball pro simulaci Monte Carlo a program RiskOptimizer (Guide to RiskOptimizer,
2010). Kriterialni funkci optimalizace musi byt vzdy stochastickd veli¢ina (napi. NPV) a je
proto tfeba stanovit rozdéleni pravdépodobnosti této veliCiny pro jednotlivé projekty.
Omezujici podminky mohou byt jak deterministické, tak stochastické. Piednosti téchto
programt neni pouze to, ze mohou urcit slozeni portfolia projektii blizké portfoliu optimalnimu,
ale pfedevSim moznost ziskat cenné analytické informace jednak o dopadech zmén
disponibilnich objemti zdroji na slozeni portfolia, jednak volbou kriterialni funkce z Siroké
palety moznosti.

V prvnim pfipadé mizeme stanovenim efektivni hranice k libovolnému zdrojovému omezeni
zjistovat, jaké dopady na sloZeni portfolia, jeho efekty aj. by mélo, ptipadné nemélo, zvySovani
¢i snizovani disponibilnich objemt jednotlivych omezenych zdrojt. Tyto informace maji ¢asto
vétsi hodnotu nez vlastni optimélni portfolio. Pted jeho realizaci se mohou zménit podminky,
ze kterych optimalizace vychazela, a vysledky vySe uvedenych analyz poskytuji podklad pro
rozhodnuti, jak na tuto situaci reagovat. Soucasné ocenuji tzkoprofilové zdroje a tim i to, U
kterych z nich by vedlo zvyseni disponibilniho objemu K nejvy$sim piirastkiim efektd portfolia.
Pokud jde o kriterialni funkce, pak nemusi jit pouze o maximalizaci ur¢itého ekonomického
efektu portfolia (NPV, zisku aj.), resp. minimalizaci jeho rizika, ale kriteridlni funkci miize byt
1 napf. maximalizace pravdépodobnosti piekroceni zvolené hodnoty kritéria (NPV, zisk),
maximalizace pravdépodobnosti, Ze se hodnoty kritéria nachdzi v ur€itém intervalu,
minimalizaci pravdépodobnosti piekroceni kapitalového rozpoctu aj. Ptiklady aplikace
programu OptQuest pii optimalizaci portfolia projektti uvadéji Fotr a Soucek (2011, 2015), Fotr
et al. (2016) a Fotr a Hnilica (2014).

Stochasticka optimalizace portfolia projekti

Optimalizace portfolia zaloZena na analytickém FeSeni stochastickych optimaliza¢nich
modelid se v praxi tvorby a fizeni portfolia projektt objevuje pouze relativné ziidka a urcité
informace o této oblasti ptinaseji nékteré odborné prameny. Monokriterialni stochastické
optimalizaci portfolia se vénovali Gupta et al. (2008) s vyuzitim matematického fuzzy
logického programovani, dale Huang (2007), ktery feSil optimalizaci portfolia se
stochastickymi vynosy zaloZenou na fuzzy informacich a Ballestero et al. (2007) orientujici se
na optimalizaci za podminek striktni nejistoty. Vicekriteridlni stochastické programovani na
vybér projektd do portfolia aplikoval Abdelaziz et al. (2007) a optimalizaci investic do
vybranych obori narodniho hospodafstvi s vyuzitim scénaii a metody vicekriterialniho
hodnoceni PROMETHEE se vénoval Hanafizadeh et al. (2011) Z dalsich autort se
problematice stochastické optimalizace portfolia projektd vénovali Golosnoy a Okhrin (2008).
Narocnost respektovani rizika, resp. nejistoty projektll pii optimalizaci jejich portfolii
s vyuzitim vyse uvedenych pfistupt v§ak nedava nad¢ji na jejich §irsi uplatnéni v praxi.

Na zavér této kapitoly vénované optimalizaci portfolia je tieba jesté uvést, Ze soubor projekta,
ze kterého se portfolia vytvari, je mozné pii monokriteridlni optimalizaci redukovat s vyuzitim
pravidel rozhodovani za rizika, kterymi jsou pravidlo stfedni hodnoty a rozptylu a pravidlo
stochastické dominance (Zhang et al. 2007, Fotr a Svecova, 2016).
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5. Piinosy tvorby a Fizeni portfolia projekta v praxi a predpoklady
jejich dosaZeni

Vétsinu nedostatktl tvorby a fizeni portfolia projekti uvedenych v tomto textu je mozné
eliminovat, resp. zna¢né oslabit vyraznym zvySenim kvality sou¢asnych systémi tvorby a
Fizeni portfolia projekti uplatnovanych v praxi, resp. implementaci téchto systému
v podminkach, kdy fizeni portfolia projektu téméf neexistuje. Aplikace principu tvorby a fizeni
portfolia projektli vyrazné ptispiva k podstatné lep§imu investi¢nimu rozhodovani na vyssich
urovni managementu, tykajiciho se otazek:

= kam smérovat nové investi¢ni projekty,

» jak efektivné zabezpecit pozadované vystupy téchto projekti,

= zda pokracovat v uréitych projektech ¢i je pfed¢asné ukondit,

= jak maximalizovat hodnotu portfolia, resp. jeho vynesnost pii respektovani
vyvazenosti tohoto portfolia,

» jak efektivné alokovat a vyuZivat omezené zdroje'?,

= jak pracovat s rizikem pii tvorbé a fizeni portfolia.

Pozitivni vysledky aplikace systému tvorby a fizeni portfolia projekti potvrzuji i vysledky
mnoha empirickych vyzkumi. Napt. Morris a Pinto (2007) uvadéji vysledky dvou vyzkumu
realizovanych na Massachusetts Institut of Technology v USA. Tyto vyzkumy ukazaly, ze
organizace uplatiiujici kvalitni fizeni portfolia projekti dosdhly jednak uspor nakladi
Vv primeéru ve vysi 40 % (prvni vyzkum), jednak prokéazaly vazbu mezi firemnim ristem a mirou
uplatiovanim portfoliového piistupu (druhy vyzkum). Pennypacker a Retna (2009) konstatuyji,
ze zavedeni portfoliového pfistupu vede k jednorazové uspoie 20 % az 30 % investicnich
nakladii. Podle spole¢nosti Aberdeen Group (Developing a Profitable Product Portfolio, 2012)
organizace s vysoce kvalitnim fizenim portfolia projektl orientované na nové produkty generuji
0 25 % vé&tsi vynosy, dosahuji 2,9 krat vyssi produktové marZze a vyznamné castéji plni
planované rozpocty, terminy uvedeni vyrobki na trh i dosahuji oc¢ekavanych vynost. poznatky
y hospodaiské praxe pak ukazuji, Ze mira uplathovani systému tvorby a fizeni portfolia projektt
se viak dosti lisi podle odvétvové, resp. oborové pfislugnosti firem.?

Implementace systémi tvorby a Fizeni portfolia projekti piedstavuje zasadni zménu v
pfistupu organizace k investi¢cnimu rozhodovani. Mezi zakladni ptedpoklady uspésné
implementace systému patii predevsim:
= Silnd podpora a angaZovanost vrcholového vedeni. To musi byt pfesvédceno o
piinosech tohoto systému, rozumét mu a projevovat vytrvalost v jeho zavadéni.
= Jasna specifikace a komunikace piinosi systému tvorby a fizeni portfolia projektu.
= Priorita procesi pred nastroji. Nejprve je tieba vymezit procesy a aktivity, které maji
byt soucasti systému tvorby a fizeni portfolia, a teprve v ndvaznosti na nich specifikovat
nastroje, které mohou tyto procesy podporovat.
* Dostateéna komunikace mezi subjekty ucastnicimi se tvorby a fizeni portfolia projektt
a ostatnimi slozkami organizace,
* Vhodné organizacni zasti-eSeni systému, naptiklad v podobé rady pro tvorbu a fizeni

roMr

portfolia, jejiz naplni by bylo vlastni fizeni a kontrola celého procesu.

12 yysledky optimalizace portfolia vedou mnohdy k realokaci zdrojii. Napi. Axson (2010) uvadi, Ze spole¢nost
American Expres timto zptisobem realokuje roéné desitky miliond dolart.

13 Podle Menkeho (2012) jsou nejvice pokroc¢ilé v uplatfiovani principi tvorby a fizeni portfolia projektl
organizace z oblasti vyroby 1é¢iv, zdravotnictvi a organizace s rozsahlym vyzkumem a vyvojem, na opaéné strané
pak stoji organizace orientované na informaéni technologie.
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= Jednoduchost a srozumitelnost uplatiiovanych procesti a nastroji systému jiz v
pocatecnich krocich implementace a zvySovani jejich narocnosti v zavislosti na
pokrocich implementace.

Postup zavadéni systému tvorby a fizeni portfolia projekti ve firmé v zavislosti na jeji mife
piipravenosti** charakterizuji podrobné Fotr a Souéek, 2015.

Zavér

Poznatky z hospodaiské praxe ukazuji, ze pro dosazeni dlouhodobéjsi prosperity organizace
nesta¢i mit pouze kvalitné¢ zpracovanou strategii, ale téZ ji kvalitné¢ implementovat. Tuto
implementaci vSak provazeji v praxi mnohé zavazné nedostatky, které jsou jednou z hlavnich
pric¢in firemni neuspésnosti. Jednim z vyznamnych nastroji, které mohou podpoftit tispéSnou
implementaci strategie, jsou systémy tvorby a tizeni portfolia projektti. Tyto systémy maji vice
aspektd (organizacni, procesni, metodické a modelové aj.), pficemz naSe pozornost se v tomto
¢lanku zaméfila na stranku procesni, metodickou a pfedevsim modelovou. Pfedmétem srovnani
a hodnoceni bylo sedm procesnich modelt tvorby a fizeni portfolia projektt z hlediska jejich
¢lenéni do fazi a naplné té€chto fazi. Jejich vysledky ukazaly, Ze existuje zna¢na shoda téchto
modeli, ale i urcité odliSnosti a nedostatky. Mezi tyto odliSnosti patii pfedevsim zaclenéni,
resp. nezalenéni tvorby strategie a analyzy rizika do procesnitho modelu. Znaénym
nedostatkem téchto procesnich modelti vsak je, ze jejich soucasti nejsou postaudity, resp.
postimplementacni analyzy vybranych projektl, resp. urcitych fazi fizeni portfolia projekti.
Tyto postaudity mohou byt vyznamnym nastroji uceni se z minulych chyb i tspéchii (Lessons
Learned) a vést k vyssi kvalité tvorby a fizeni portfolia projektt v budoucnosti. Tato aktivita
by proto méla byt nedilnou soucasti procesniho modelu tvorby a a fizeni portfolia projektt jako
jeho zavére¢na faze.

V ¢asti vénované metodické a modelové podpotfe tvorby a ftizeni portfolia projektd byla
pozornost zamétena predevSim na optimaliza¢ni modely tvorby portfolia a zplisoby stanoveni
jejich vstupnich veli€in, zahrnujicich metody vicekriterialniho hodnoceni pro stanoveni
hodnoty projektt a pravdépodobnostni stromy a simulaci Monte Carlo pro stanoveni dopada
rizik na kvantitativni kritéria hodnoceni projekta.

Zakladem optimalizacnich modeld jsou obvykle modely stochastického linedrniho ¢i
nelinearniho programovani, které mohou mit riznou miru zjednodusSeni. Nejvyssi zjednoduSeni
pfedstavuji deterministické modely, resp. deterministick¢é ekvivalenty této tUlohy,
zanedbavajici, resp. znané zjednodusujici respektovani rizika projektid. Vyznamnéjsi piinos
mohou mit pocitacové podporované heuristické optimalizacni algoritmy kombinované se
simulaci Monte Carlo, které sice nedospé€ji ke zcela optimalnimu feSeni, ale pouze k feSeni
znacné blizkym feseni optimalnimu. Mohou vsak poskytnout vyznamné analytické informace
o dopadech moznych zmén podminek (napt. objemti omezenych zdrojl, preferenci projektt aj.)
na strukturu portfolia jako podklady pro jeho ptipadné korekce, a to s vyuzitim What if analyz.
Znané¢ mensi prakticky piinos maji dosud analytické modely stochastické optimalizace
portfolia projektti vzhledem k jejich teoretické narocnosti i narocnosti na vstupni udaje, kdy,
jak plyne z citovanych prament, jde mnohdy o uréité ovéfovaci aplikace. Ukazuje se, ze

14 K posouzeni pfipravenosti organizace na zavedeni systému tvorby a fizeni portfolia projektii miize byt uzite¢ny
dotaznik ptipravenosti, zpracovany Sanwalem (2007), ktery hodnoti organizaci na zakladé odpovédi na nékolik
soubort otazek, vztahujicich se ke ¢tyfem oblastem, a to oblasti procest a funkcionality, vybranych charakteristik
organizace, postoji a piipravenosti k zavedeni systému Fizeni portfolia projekta a firemniho fizeni.
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pfinosy uplatnéni systému tvorby a fizeni portfolia projektti v praxi pro zvySenim vykonnosti
organizaci mohou byt zna¢né a je mozné je s ptipadnymi modifikacemi uplatnit i ve statni a
vefejné sprave. Pro praktickou implementaci téchto systémi muze byt vyznamnym
pomocnikem dotaznik piipravenosti organizace na zavedeni systému tvorby a fizeni portfolia

projektu.
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